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T h e - A b s t r a c t  -
The v a l u e  o f  f a r m l a n d  i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s  c o m p r i s e s  
a p p r o x i m a t e l y  s e v e n t y - f i v e  p e r c e n t  o f  t h e  t o t a l  v a l u e  o f  
f a r m  a s s e t s .  U .S .  f a r m l a n d  p r i c e s  h a v e  r i s e n  s t e a d i l y  
s i n c e  1 9 4 0 .  The p e r i o d  o f  1970 t o  1980 ,  h o w e v e r ,  e x h i b i t s  
an  i n c r e a s e d  r a t e  o f  g r o w th  i n  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s .
R a p id  f a r m l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  c o u l d  h a v e  i m p l i c a t i o n s  
f o r  t h e  s t r u c t u r e  o f  t h e  A m e r i c a n  f a r m i n g  s e c t o r .  An 
i n c r e a s e  i n  t h e  c o n c e n t r a t i o n  o f  c o n t r o l  o f  f a r m  p r o d u c t i o n  
a s s e t s ,  t h e  r a i s i n g  of b a r r i e r s  t o  e n t r y  i n t o  a g r i c u l t u r e  
a nd  p r e s s u r e s  on r u r a l  fa rm  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s  f r o m  
i n c r e a s e d  l e v e r a g i n g  o f  f a r m  l o a n s  may a l l  r e s u l t  f ro m  
i n c r e a s i n g  f a r m l a n d  v a l u e s .
P r e v i o u s  r e s e a r c h  on f a r m l a n d  p r i c e s  s u f f e r s  f r o m  a 
num ber  o f  d e f i c i e n c i e s ,  i n c l u d i n g :  1) t h e  l a c k  o f  s t a b i l i t y
o f  m o d e l s ;  2) t h e  e x c l u s i o n  o f  r e l e v a n t  v a r i a b l e s ;  3) t h e
u se  o f  s i n g l e  e q u a t i o n  e s t i m a t i o n  t e c h n i q u e s ;  and  4) t h e  
i n a b i l i t y  t o  a c c u r a t e l y  f o r e c a s t  c u r r e n t  f a r m l a n d  p r i c e  
m ov em en ts .  The p u r p o s e  o f  t h i s  s t u d y  was t o  o v e rc o m e  t h e  
p r o b l e m s  o f  e a r l i e r  a n a l y s e s .  E x p l i c i t l y ,  a  t h r e e  e q u a t i o n  
m ode l  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  was d e v e l o p e d .  H y p o t h e s e s  o f  
d i f f e r e n t  f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  f a r m l a n d  p r i c e s  o v e r  t h e
p e r i o d  1941 t o  1980 w e r e  t e s t e d  a n d  s i g n i f i c a n t  f a c t o r s  
i d e n t i f i e d .  F a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t s  were  g e n e r a t e d  u s i n g  
t h e  t h r e e  e q u a t i o n  m odel  a n d  tw o  u n i v a r i a t e  ARIMA m o d e l s  
e s t i m a t e d  i n  a B e x - J e n k i n s  c o n t e x t .  C o m p a r i s o n s  o f




P r i o r  t o  t h e  l a t e  19 4 0 * s ,  m o vem en ts  i n  f a r m l a n d  p r i c e s  
c l o s e l y  p a r a l l e l e d  t h o s e  i n  f a r m  i n c o m e .  R e s e a r c h e r s  
c l a i m e d  c u r r e n t  and f u t u r e  s t r e a m s  o f  incom e  a s  t h e  s o l e  
d e t e r m i n a n t  c f  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s .  H o w ev e r ,  s t e a d y  
l a n d  v a l u e  i n c r e a s e s  o c c u r i n g  w i t h  d e c r e a s i n g  c r  s t a b l e  
l e v e l s  o f  c u r r e n t  f a r m  i n c c m e  i n t o  t h e  19 50 *s s t i m u l a t e d  
r e s e a r c h  e x a m i n i n g  t h e  p o s s i b i l i t y  o f  f a c t o r s  o t h e r  t h a n  
f a r m  in c o m e  a f f e c t i n g  f a r m l a n d  p r i c e s .
I n i t i a l  i n v e s t i g a t i o n s  [ L a r s e n  ( 1 9 4 8 ) ,  N o w e l l  ( 1 9 4 7 ) ,  
S c o f i e l d  ( 1 9 5 7 ) ,  S c o f i e l d  ( 1965) a n d  C h r y s t  ( 1 9 6 5 ) ]  i n t o  t h e  
d i v e r g e n c e  o f  f a r m l a n d  p r i c e  c h a n g e s  f r o m  m ovem en ts  i n  f a r m  
incom e  l e v e l s ,  f o u n d  n o n * i n c o m e  f a c t o r s ,  s u c h  a s  
p r o d u c t i v i t y ,  i n t e r e s t  r a t e s ,  p r i c e  a n d  i n c o m e  s u p p o r t s ,  
c r e d i t  a v a i l a b i l i t y ,  a n d  demand f o r  l a n d  f o r  
n o n - a g r i c u l t u r a l  u s e ,  s i g n i f i c a n t  i n  e x p l a i n i n g  a v e r a g e  
f a r m l a n d  v a l u e s .  E u r t h e r  r e s e a r c h  [ H e r d t  a n d  C o c h r a n e  
( 1 9 6 6 ) ,  T w e e te n  a n d  M a r t i n  (1966) a n d  R e y n o l d s  a n d  Timmons 
(1969) ] p r o v i d e d  s u p p o r t  f o r  t h i s  p r e m i s e .  l a n d  p r i c e  
f o r e c a s t i n g  n c d e l s ,  i n  a d d i t i o n  t o  m o d e l s  d e v e l o p e d  t o
1
2o b t a i n  s t r u c t u r a l  e s t i m a t e s ,  w e r e  i n t r o d u c e d  d u r i n g  t h i s  
p e r i o d .
I n  t h e  1 9 7 0 ' s ,  r e s e a r c h  on  U . S .  f a r m l a n d  p r i c e s
i n c r e a s e d  i n  r e s p o n s e  t o  t h e  r a p i d  r i s e  i n  t h e  v a l u e  o f  
a g r i c u l t u r a l  l a n d  o v e r  t h e  d e c a d e .  A d d i t i o n a l  f a c t o r s ,  s u c h  
a s  c a p i t a l  g a i n s  a n d  g e n e r a l  p r i c e  i n f l a t i o n ,  w e r e
h y p o t h e s i z e d  t o  a f f e c t  f a r m l a n d  p r i c e  m o v e m e n t s .  A s t u d y  b y  
P o p e ,  et_. a  1 . [1 979) , w h ich  e v a l u a t e s  p a s t  r e s e a r c h
e f f o r t s  a n d  some c u r r e n t  a n a l y s e s  r M e l i c h a r  [ 1 9 7 9 ) ,  R e i n s e l  
an d  R e i n s e l  ( 1 9 7 9 ) ,  P l a x i c o  ( 1979) a n d  Kuhlman (1 9 7 9 ) ]  p o i n t  
t o  t h e  n e e d  f o r :  (1) i m p r o v e d  f o r e c a s t i n g  m o d e l s  t o
s u p p l e m e n t  p r e s e n t  s t u d i e s ,  (2) more  r e l e v a n t  a n a l y s e s  o f  
f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  f a r m l a n d  p r i c e s  a n d  (3) a n a l y s e s  o f  how 
t h e  n a t u r e  o f  t h e s e  i n f l u e n c e s  a r e  c h a n g i n g .
T h i s  s t u d y  d e v e l o p s  a  m odel  o f  U . S .  f a r m l a n d  p r i c e s .  
The f a r m l a n d  p r i c e  m odel  c o n s i s t s  o f  t h r e e  e g u a t i o n s ,  a 
f a r m l a n d  p r i c e  e g u a t i o n *  a n e t  f a rm  in c o m e  s p e c i f i c a t i o n  and  
an  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  e g u a t i o n .  I n  a d d i t i o n ,  a  u n i v a r i a t e  
m o d e l  i s  d e v e l o p e d  t o  f o r e c a s t  f a r m l a n d  p r i c e s .  A v e r a g e  
f a r m l a n d  v a l u e s  a r e  f o r e c a s t  a n d  c o m p a r i s o n s  o f  p r e d i c t i v e  
a b i l i t y  made b a s e d  on r e l e v a n t  c r i t e r i a  d i s c u s s e d  b e l o w .
A n n u a l  d a t a  f o r  t h e  p e r i o d  1941 t o  1980 a r e  u s e d  f o r
e s t i m a t i o n  o f  t h e  m o d e l s .  The f o r t y - e i g h t  c o n t i g u o u s  s t a t e s  
a r e  t h e  u n i t  c f  a n a l y s i s .
3The r e m a i n d e r  o f  t h i s  t h e s i s  i s  s t r u c t u r e d  a s  f o l l o w s .  
T he  s e c o n d  c h a p t e r  d e s c r i b e s  t h e  p r o b l e m s  s t e m m in g  f rom  
r a p i d  l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  a n d  t h e  o b j e c t i v e s  o f  t h i s  s t u d y .  
The t h i r d  c h a p t e r  c o n t a i n s  a  l i t e r a t u r e  r e v i e w .  A 
d e s c r i p t i o n  o f  t h e  m o d e l s  and  m e t h o d o l o g y  t o  be.  e m p lo y e d  i s  
f o u n d  i n  C h a p t e r  F o u r .  C h a p t e r  F i v e  c o n t a i n s  t h e  e s t i m a t e d  
m o d e l s  a n d  a d i s c u s s i o n  o f  t h e  r e s u l t s .  C h a p t e r  S i x  
p r o v i d e s  a d e s c r i p t i o n  o f  t h e  f o r e c a s t i n g  p r o c e d u r e  a n d  an 
e v a l u a t i o n  o f  a c t u a l  f o r e c a s t i n g  r e s u l t s .  , The f i n a l  
c h a p t e r .  C h a p t e r  S e v e n ,  s u m m a r i z e s  t h e  s t u d y ,  o f f e r s  
c o n c l u s i o n s ,  s u g g e s t s  p o l i c y  a l t e r n a t i v e s  a n d  p r o p o s e s  
d i r e c t i o n s  f o r  f u r t h e r  r e s e a r c h .
CHAPTER TWO 
PROEIEM IDENTlEICAT TON AND DETAILED PURPOSE
The v a l u e  c f  f a r m l a n d  i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s  c o m p r i s e s  
a p p r o x i m a t e l y  s e v e n t y - f i v e  p e r c e n t  o f  t h e  t o t a l  v a l u e  of  
f a r m  a s s e t s  [ 1 1 -  R e g i o n a l l y ,  t h i s  f i g u r e  r a n g e s  f rom  
s i x t y - f i v e  p e r c e n t  i n  t h e  L a k e  S t a t e s  p r o d u c t i o n  r e g i o n  t o  
e i g h t y - n i n e  p e r c e n t  i n  t h e  P a c i f i c  S t a t e s  p r o d u c t i o n  r e g i o n  
[2  1. Farm r e a l  e s t a t e  i s  a l s o  c u r r e n t l y  t h e  m ost  
p r i c e - s e n s i t i v e  l o n g - t e r m  a s s e t  i n  a g r i c u l t u r e  [ 3 1 .  I t  i s  
shown b e l o w  t h a t  s h a r p  m ovem en ts  i n  f a r m l a n d  p r i c e s  may h a v e  
p r o f o u n d  e f f e c t s  on t h e  f a r m  s e c t o r .
S i n c e  1940 ,  A m er ic an  f a r m l a n d  p r i c e s  h a v e  r i s e n  
s t e a d i l y  i n  e a c h  r e g i o n .  A t  t h e  n a t i o n a l  l e v e l ,  t h e  a v e r a g e  
n o m in a l  v a l u e  o f  an a c r e  o f  f a r m l a n d  l a s  g rown a t  an  a n n u a l  
compound r a t e  c f  e i g h t  p e r c e n t  o v e r  t h i s  p e r i o d  [ 4 ] .  F i g u r e  
2 - 1  shows t h e  n o m i n a l  a n d  r e a l  a v e r a g e  v a l u e s  p e r  a c r e  o f  
U .S .  f a r m l a n d  f r o m  1935 t o  1 9 8 0 .  F i g u r e  2^2 c h a r t s  t h e  
p e r c e n t a g e  c h a n g e  i n  n o m i n a l  a n d  d e f l a t e d  f a r m l a n d  v a l u e s  
f ro m  t h e  p r e v i o u s  y e a r .
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5FIGURE 2 - 1
N o m in a l  a nd  R e a l  I n d i c e s  o f  A v e r a g e  F a r m l a n d  
V a l u e s , U n i t e d  S t a t e s , 1935  t o  1980
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The r e a l  i n d e x  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  i s  t h e  n o m i n a l  i n d e x  
d e f l a t e d  by  t h e  GNP p r i c e  d e f l a t o r .  S o u r c e s :  Farm R e a l  
E s t a t e  M a r k e t  D e v e l o p m e n t s ,  v a r i o u s  y e a r s  a n d  The E co n o m ic  
R e p o r t  of: t h e  P r e s i d e n t , 1 9 8 1 .
6FIGURE 2 - 2
P e r c e n t a g e  C h a n g e  i n  N o m in a l  a n d  R e a l  
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The r e a l  i n d e x  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  i s  t h e  n o m i n a l  i n d e x  
d e f l a t e d  by  t h e  GNP p r i c e  d e f l a t o r .  S o u r c e s :  Farm R e a l
E s t a t e  M a r k e t  D e v e l o p m e n t s , v a r i o u s  y e a r s  and  The E co n o m ic  
R e p o r t  o f  t h e  P r e s i d e n t , 1 9 8 1 .
7The g r o w t h  e x p e r i e n c e d  i n  f a r m  r e a l  e s t a t e  p r i c e s  i s  
e v i d e n t .  The p e r i o d  f r o m  1935 t o  1970 e x h i b i t s  a s t e a d y  
r i s e  i n  a v e r a q e  f a rm  r e a l  e s t a t e  v a l u e s .  The m os t  r e c e n t  
d e c a d e ,  h o w e v e r ,  shows a d r a m a t i c  i n c r e a s e .  N o m ina l
a g r i c u l t u r a l  l a n d  p r i c e s  have  grown a t  a com pounded  r a t e  o f  
13 p e r c e n t  a n n u a l l y  f r o m  M a r c h ,  1970 t o  F e b r u a r y ,  1 9 8 0 .  
T h i s  g r o w t h  r a t e  i n  f a r m l a n d  p r i c e s  i s  a b o v e  t h e  e i g h t
p e r c e n t  a n n u a l  com pounded  r a t e  o f  g e n e r a l  p r i c e  i n f l a t i o n  
o v e r  t h e  p e r i o d  [5  1.
The i n c r e a s e  i n  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s  c a n  a l s o  b e
s e e n  a t  t h e  r e g i o n a l  l e v e l .  F i g u r e  2 - 3  sh o w s  t h e  t o t a l  
p e r c e n t a g e  i n c r e a s e  i n  t h e  a v e r a g e  v a l u e  o f  f a r m  r e a l  e s t a t e  
p e r  a c r e  f ro m  1970 t o  1980 f o r  e a c h  s t a t e .  March 1980 
f a r m l a n d  v a l u e s  p e r  a c r e  i n  t h e  U n i t e d  S t a t e s  a v e r a g e d  m ore  
t h a n  t h r e e  a n d  o n e  h a l f  t i m e s  t h e i r  l e v e l  i n  1970 [ 6 %
The- Protlem-
P o s s i b l e  e f f e c t s  o f  r a p i d l y  r i s i n g  f a r m l a n d  p r i c e s  on 
t h e  f a r m  s e c t o r  a n d  r u r a l  fa rm  c o m m u n i t i e s  a r e  o f f e r e d  
b e lo w .  T h e s e  e f f e c t s  may b e  p l a c e d  i n  two c a t e g o r i e s :  1)
t h e  i n f l u e n c e  o f  l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  on f a rm  o w n e r s h i p ,  
t h r o u g h  t h e  i n c r e a s e  i n  c o n c e n t r a t i o n  o f  c o n t r o l  o f  f a r m
p r o d u c t i o n  a s s e t s ;  t h e  r a i s i n g  o f  b a r r i e r s  t o  e n t r y  i n t o  
a g r i c u l t u r e ;  and  t h e  i n c r e a s e  i n  n o n - o p e r a t o r , a b s e n t e e  
o w n e r s h i p  c f  f a r m l a n d ;  and  2) t h e  e f f e c t s  o f  l a n d  p r i c e  
i n f l a t i o n  on r u r a l  f a r m  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s .
8FIGURK 2 - 3
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S o u r c e :  Farm  R e a l  E s t a t e  M a r k e t  D e v e l o p m e n t s , A u g u s t ,  1 9 8 1 .
9Farm O w n e r s h i p  T m p l i c a t i e n s -
The o w n e r s h i p  s t r u c t u r e  i n  U . S .  a g r i c u l t u r e  i s  o f t e n  a 
t o p i c  f o r  d i s c u s s i o n  b y  a g r i c u l t u r a l  e c o n o m i s t s  a n d  f a rm  
g r o u p s .  The g o v e r n m e n t  h a s  l o n g  made p r e s e r v a t i o n  o f  a 
f a m i l y  f a r m  s t r u c t u r e  i n  U .S .  a g r i c u l t u r e  a  g o a l  o f  f a rm  
p o l i c y  11 % Many a r g u e  t h e  b e n e f i t s  o f  a  s t r u c t u r e  co m po sed  
o f  s m a l l  t c  medium f a m i l y  f a r m  o p e r a t i o n s ,  b a s e d  on  t h e  
i s s u e s  o f  i n c o m e  a n d  w e a l t h  d i s t r i b u t i o n ,  c o n t r o l  o f  t h e  
f o o d  s u p p l y  and  t h e  w e l l - b e i n g  o f  r u r a l  f a r m  c o m m u n i t i e s  
T S t a n t o n  ( 1 9 7 8 ) ,  B o l e s  a nd  Eupnow ( 1 9 7 9 ) ,  R e i n s e l  a n d  
R e i n s e l  ( 1 9 7 9 ) ,  C a r t e r  a n d  J o h n s t o n  ( 1 9 7 8 ) ,  P l a x i c o  (1979) 
an d  U .S .  GAO (1980) 1 . T h e r e  h a s  b e e n  a  c a s e  made f o r  t h e  
p r o m o t i o n  o f  a  s m a l l  t o  medium s i z e d  f a m i l y  f a r m  s t r u c t u r e  
i n  U .S .  a g r i c u l t u r e .
I n c r e a s i n g  c o n c e n t r a t i o n  o f  f a rm  o w n e r s h i p  i n  t h e  U .S .  
i s  o c c u r i n g .  T h e  d e c r e a s e  i n  t h e  t o t a l  n u m b er  o f  f a r m s  a n d  
t h e  i n c r e a s e  i n  t h e  a v e r a g e  s i z e  o f  a f a r m  i n  t h e  U .S .  i s  
c o n s i s t e n t  w i t h  t h i s .  T he  t o t a l  num ber  o f  f a r m s  d e c r e a s e d  
by 42 p e r c e n t  b e t w e e n  1960  a n d  1979 and  22 p e r c e n t  b e tw e e n  
1970 a nd  1979 f 81.  T h e  a v e r a g e  s i z e  o f  a f a r m  i n c r e a s e d  b y  
60 p e r c e n t  a n d  27 p e r c e n t  o v e r  t h e  two t i m e  p e r i o d s ,  
r e s p e c t i v e l y  [ 9 1 -  The c o n c e n t r a t i o n  o f  o w n e r s h i p  c a n  a l s o  
b e  v iew ed  i n  t e r m s  o f  t o t a l  f a r m  r e v e n u e s .  I n  1 9 6 1 ,  t h e  t o p  
t h r e e  p e r c e n t  o f  f a r m  f i r m s ,  r a n k e d  b y  s a l e s ,  a c c o u n t e d  f o r  
a p p r o x i m a t e l y  20 p e r c e n t  o f  t o t a l  f a rm  c a s h  r e c e i p t s .  I n  
1 97 9, t h e  t o p  two p e r c e n t  o f  a l l  f a r m s  h a d  37 p e r c e n t  o f  t h e  
s a l e s  a nd  c o n t r o l l e d  14 p e r c e n t  o f  t h e  l a n d  C10 1. The
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i n t r o d u c t i o n  c f  more l a n d  i n t e n s i v e  t e c h n o l o g i e s  d u r i n g  t h i s  
p e r i o d  a n d  d e c r e a s i n g  n e t  m a r g i n s  p e r  u n i t  o f  p r o d u c t i o n  
h a v e  b e e n  s u g g e s t e d  among o t h e r  i n f l u e n c e s  as  b e i n g  
i m p o r t a n t  i n  e x p l a i n i n g  t h e  i n c r e a s e  i n  c o n c e n t r a t i o n  i n  
f a r m i n g  r C a r t e r  a n d  J o h n s t o n  (1978) a n d  U .S .  GAC (1 9 8 0 ) ] .
The r i s e  i n  f a r m  r e a l  e s t a t e  p r i c e s  may a l s o  b e  a  p r im e
f a c t o r .
The g r o w t h  i n  f a r m  r e a l  e s t a t e  p r i c e s  h a s  r e s u l t e d  i n  
an  i n c r e a s e  i n  t h e  t o t a l  v a l u e  of f a r m  a s s e t s ^  Owners o f ,  
f a r m l a n d  h a v e  g e n e r a l l y  b e n e f i t t e d  f ro m  t h e  i n c r e a s e ,  
p a r t i c u l a r l y  l a r g e  e s t a b l i s h e d  o w n e r - o p e r a t o r s  a nd  
l a n d l o r d s .  l a r g e  s c a l e  o w n e r s  o f  a g r i c u l t u r a l  l a n d  n o t  o n l y
a c h i e v e  s u b s t a n t i a l  r e a l i z e d  a n d  u n r e a l i z e d  c a p i t a l  g a i n s
w i th  f a r m l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s ,  t h e y  a r e  a l s o  p l a c e d  i n  a 
more  a d v a n t a g e o u s  p o s i t i o n  t o  e x p a n d .  R i s i n g  r e a l  e s t a t e  
v a l u e s  p r o v i d e  i n c r e a s e d  c o l l a t e r a l  f o r  e x p a n s i o n  l o a n s ,  
w h i l e  t h e  r e t u r n s  f r o m  o t h e r  l a n d h o l d i n g s  a n d  h i g h e r  e g u i t y  
p o s i t i o n  c a n  p r o v i d e  c a s h  f o r  t h e  f i r s t  y e a r s  o f  a  m o r t g a g e .  
I t  i s  more d i f f i c u l t  f o r  new f a r m e r s  o r  s m a l l - s c a l e  
o p e r a t o r s  t o  b i d  on f a r m l a n d  due  t o  t h e i r  l o w e r  r e l a t i v e  
e g u i t y  p o s i t i o n  and c a s h  f low  s i t u a t i o n .  G iv e n  c u r r e n t  f a r m  
p o l i c i e s  a n d  l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n ,  i n c r e a s e d  c o n c e n t r a t i o n  
o f  fa rm  r e a l  e s t a t e  a s s e t s  i n  t h e  h a n d s  o f  l a r g e - s c a l e  
o w n e r - o p e r a t o r s  a n d  l a n d l o r d s  c o u l d  c o n t i n u e .
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I n  c o n t r a s t  t o  b e n e f i t t i n g  l a r g e r  l a n d o w n e r s ,  r a p i d  
l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  h a s  s u b s t a n t i a l l y  r a i s e d  e n t r y  c o s t s  t o  
p r o s p e c t i v e  f a r m e r s .  I t  i s  a l s o  more d i f f i c u l t  f o r  new 
f a r m e r s  t c  b i d  on f a r m l a n d  r e l a t i v e  t o  l a r g e  e s t a b l i s h e d  
l a n d o w n e r s ,  a s  d i s c u s s e d  a b o v e .  T he  l a r g e  l a n d  i n v e s t m e n t  
i n  a b e g i n n i n g  f a r m  o p e r a t i o n ,  t h e  l o w e r  r e l a t i v e  e g u i t y  
p o s i t i o n  o f  new f a r m e r s  a n d  t h e  s m a l l e r  r e t u r n s  i n  t h e  
e a r l i e r  y e a r s  o f  a  m o r tg a g e  p r e s e n t  b a r r i e r s  t o  t h o s e  
w i s h i n g  t o  e n t e r  a g r i c u l t u r e .  Farm r e a l  e s t a t e  h a s  b e e n  
l i k e n e d  t o  a " g r o w t h  s t o c k , "  b e s t  a n d  m o s t  e a s i l y  owned by 
t h o s e  who can  w e a t h e r  i t s  low c u r r e n t  r e t u r n  i n  t h e  f i r s t  
y e a r s  a f t e r  p u r c h a s e  f M e l i c h a r  ( 1 9 7 9 ) ] .  E s t a b l i s h e d  
f a r m e r s ,  w i th  t h e  a b i l i t y  t o  t o l e r a t e  t h e  i n i t i a l  c u r r e n t  
r e t u r n  on t h e  a d d i t i o n a l  i n v e s t m e n t ,  h a v e  t h e  i n c r e a s e d  
p o t e n t i a l  t o  e n l a r g e  t h e i r  l a n d h o l d i n g s .  E n t r y  i n t o  
a g r i c u l t u r e  b e c c m e s  more d i f f i c u l t  w i th  r a p i d l y  r i s i n g  
f a r m l a n d  v a l u e s .
B e s i d e s  c o n c e n t r a t i o n  o f  f a r m  o w n e r s h i p  a n d  h i g h e r  
b a r r i e r s  t o  e n t r y  i n t o  f a r m i n g ,  a p o s s i b l e  r e s u l t  o f ,  a n d  
f a c t o r  b e h i n d ,  r a p i d l y  r i s i n g  f a r m l a n d  p r i c e s  i s  t h e  
i n c r e a s e d  s p e c u l a t i o n  i n  f a r m  r e a l  e s t a t e .  S p e c u l a t o r s  se e  
f a r m l a n d  a s  a s t o r e  o f  v a l u e  a n d  a  m eans  t o  d i v e r s i f y  t h e i r  
p o r t f o l i o s .  F a r m la n d  m a r k e t s  i n  t h e  p a s t  h a v e  c o m p a re d  
f a v o r a b l y  w i t h  s t o c k s  a s  a n  i n v e s t m e n t  a l t e r n a t i v e .  D u r in g  
t h e  1 9 6 0 ’s  and  1 9 7 0 * s ,  f a r m l a n d  p r i c e  a p p r e c i a t i o n  o u t p a c e d  
g a i n s  i n  t h e  s t o c k  m a r k e t  ( K o s t  (1968) a nd  H e a ly  and S h o r t  
( 19 78) ] .  Farm r e a l  e s t a t e  i s  a l s o  v i e w e d  a s  a  s u c c e s s f u l
12
h e d g e  a g a i n s t  i n f l a t i o n .  U . S .  a g r i c u l t u r a l  l a n d  p r i c e s ,  as 
m e n t i o n e d ,  h a v e  g row n  a t  a n  a n n u a l  compound r a t e  o f  m ore  
t h a n  f i v e  p e r c e n t  a b o v e  g e n e r a l  p r i c e  i n f l a t i o n  s i n c e  1 9 7 0 .  
I n  a d d i t i o n ,  t h e  p u r c h a s e  o f  f a r m l a n d  i s  s e e n  a s  a  l o w e r  
r i s k  i n v e s t m e n t  [ R o b i c h e k ,  efe» - a l . - [1978) and  F e l d s t e i n
f 1980) 1. The e x p e c t a t i o n s  f o r  f a r m l a n d  p r i c e s  t c  c o n t i n u e  
upw ard  may h a v e  f u e l e d  f u r t h e r  l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s  a n d  made 
f a r m l a n d  an  a t t r a c t i v e  i n v e s t m e n t  f o r  b o t h  f a r m e r s  a n d  
n o n - f a r m e r s .
a r e s u l t  o f  t h e  p u r c h a s e  o f  a g r i c u l t u r a l  l a n d  p r i m a r i l y  
a s  a  s t o r e  o f  v a l u e  i s  t h a t  p r o d u c t i v e  f a r m l a n d  ccm es  u n d e r  
a b s e n t e e ,  n o n - o p e r a  t e r ,  o r  o t h e r  n o n - f a r m e r  o w n e r s h i p .  The 
p e r c e n t a g e  o f  f a r m  r e a l  e s t a t e  t r a n s f e r s  where  t h e  
p u r c h a s e r s  w e re  i n  t h e  n o n - f a r m e r  c a t e g o r y  h a s  f l u c t u a t e d  
b e t w e e n  30 and 40 p e r c e n t  o f  a l l  t r a n s f e r s  f o r  t h e  p e r i o d  
1960 t o  1 9 8 0 .  T h i s  f i g u r e  was 30 p e r c e n t  f o r  1980 [ 1 1 %  Of 
t h e  p e o p l e  who owned f a r m  and  r a n c h l a n d  i n  1 9 7 9 ,  o n l y  25 
p e r c e n t  w e r e  c l a s s i f i e d  a s  f a r m e r s  b y  t h e  USDh. I t  i s  
e s t i m a t e d  t h a t  n o n - f a r m e r s  may own a s  much a s  50 p e r c e n t  o f  
a l l  f a r m l a n d  [ 1 2 ] .  I n  r e c e n t  t i m e s  f a r m l a n d  h a s  a l s o  b e e n  
p u r c h a s e d  by f o r e i g n  i n v e s t o r s  [ 1 3 ] .
I n c r e a s e d  c o n c e n t r a t i o n  o f  n o n - f a r m e r  o w n e r s h i p  o f  
a g r i c u l t u r a l  l a n d  h a s  b e e n  v iew ed  a s  a  p r o b l e m  by many,  
p a r t i c u l a r l y  f o r  r u r a l  f a r m  c o m m u n i t i e s  [ B o l e s  a n d  Rupnow 
[1979) ] .  H o s t  t i m e s  t h e  l a n d  r e m a i n s  i n  a g r i c u l t u r a l  u s e ,  
b u t  o f t e n  o p e r a t e d  by f a r m  m an ag em en t  f i r m s ,  t e n a n t s  and
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r e n t e r s .  T h r e e  e f f e c t s  o f  n o n - o p e r a t o r ,  a b s e n t e e  and  l a r g e  
c o r p o r a t e  a g r i - f i r m  l a n d  o w n e r s h i p  w e r e  o f f e r e d  b y  P.M. 
Raup [ B o l e s  and  Rupnow [1979)  ] .  Raup* i n  t e s t i f y i n g  b e f o r e  
a c o n g r e s s i o n a l  c o m m i t t e e ,  s u g g e s t e d  t h e  e f f e c t s  o f  a b s e n t e e  
o w n e r s h i p  would  b e :  " 1) r u r a l  p o p u l a t i o n  d e c l i n e ,  w h ic h
w o u l d  l e a d  t o  a d e c l i n i n g  r u r a l  s o c i a l  a n d  e c o n o m i c  
s t r u c t u r e ;  2) d e c l i n e  i n  l e v e l s  o f  a g e ,  e d u c a t i o n  a n d  
r e s i d e n t i a l  s t a b i l i t y ,  a d d i n g  t o  t h e  d e s t r u c t i o n  o f  
s o c i a l - p o l i t i c a l - e c o n o m i c  s y s t e m s  i n  r u r a l  a r e a s ;  a n d  3) a 
r i s e  i n  a b s e n t e e - o w n e d  f a r m s ,  which would t a k e  p r o f i t s  
g e n e r a t e d  b y  t h e s e  f a r m s  o u t  o f  t h e  l o c a l  c o m m u n i ty . "  [ 1 4 ] .
I m p l i c a t i o n s  - f o r  R u r a l  F a rm  -F i n a n c i a l  I n s t i t u t i o n s
The r a t e  o f  f a r m l a n d  p r i c e  a p p r e c i a t i o n  o f  t h e  p a s t
d e c a d e  may h a v e  a l s o  c o n t r i b u t e d  t o  f a r m  f i r m s  b e i n g  
i n c r e a s i n g l y  l e v e r a g e d .  The p e r c e n t a g e  o f  c r e d i t  f i n a n c e d  
f a r m l a n d  t r a n s f e r s  o f  t o t a l  fa rm  r e a l  e s t a t e  t r a n s f e r s  h a s  
r i s e n  f r o m  44 p e r c e n t  i n  1944 t o  90 p e r c e n t  i n  1 9 79 ,  w i t h  
t h e  r a t i o  o f  d e b t  t o  p u r c h a s e  p r i c e  r i s i n g  f r c n  58 t o  79 
p e r c e n t  [ 1 5 ] .  M e l i c h a r  [1977) s u g g e s t e d  t h e  i n c r e a s e d  d e b t  
may be  c o n c e n t r a t e d  p r i m a r i l y  among t h o s e  who h a v e
s i g n i f i c a n t l y  e x p a n d e d  t h e i r  o p e r a t i o n s .  He s t a t e d  t h e  
r e c e n t  c a p i t a l  s p e n d i n g  a n d  l a n d  p r i c e  boom h a s  b e en  d e b t  
f i n a n c e d  t o  a l e v e l  n o t  s e e n  s i n c e  1 9 2 0 .  T h i s  s i t u a t i o n
l e a v e s  s m a l l  r u r a l  b a n k s  h e a v i l y  i n v o l v e d  i n  f a r m  l o a n s  i n  a
p r e c a r i o u s  p o s i t o n .
na s  m e n t i o n e d  a b o v e ,  l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  h a s  p r o v i d e d  
a d d i t i o n a l  e c u i t y  t c  c o l l a t e r i z e  f a r m  r e a l  e s t a t e  l o a n s .  
F a r m la n d  p u r c h a s e r s  made s m a l l  i n i t i a l  down p a y m e n t s  a n d  l e t  
l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  a p p r e c i a t e  t h e i r  p r o p e r t y  v a l u e s .  T he  
l a n d o w n e r s  t h e n  b o r r o w e d  more  a g a i n s t  t h e  i n c r e a s e d  v a l u e  
f o r  t h e  n e x t  l a n d  d e a l ,  a n d  so  o n .  T h i s  p r o c e s s  w o rk s  as  
l o n g  a s :  (1) f a r m l a n d  p r i c e s  c o n t i n u e  t o  r i s e  a t  h i g h
r a t e s ,  (2) m o r tg a g e  r a t e s  r e m a i n  s t a b l e  and  a t  r e a s o n a b l e  
l e v e l s ,  a n d  (3) f a r m  i n c o m e  t r e n d s  r e m a i n  f a v o r a b l e .  
I n c r e a s e d  l e v e r a g i n g  h a s  c r e a t e d  an o w n e r s h i p  s t r u c t u r e  
d e p e n d e n t  upon f u r t h e r  l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s  and  f a v o r a b l e  
c u r r e n t  r e t u r n s  t o  f a r m i n g .  The a b i l i t y  o f  f a r m l a n d  o w n e r s  
t o  meet  l o a n  r e p a y m e n t s  a n d  f a r m  in c o m e  t o  g e n e r a t e  d e p o s i t s  
l i n k s  t h e  b a n k s  t o  t h i s  s i t u a t i o n .
The  p o s s i b i l i t y  c f  l a n d  p r i c e  d e c l i n e s ,  p o o r  i n c o m e  
y e a r s ,  o r  c h a n g e s  i n  f a rm  p o l i c y  u n f a v o r a b l e  t o  l a r g e - s c a l e  
b o r r o w e r s  o r  f a r m l a n d  c a p i t a l  g a i n s  e x i s t s .  D u r in g  1 9 8 1 ,  
u n l i k e  t h e  r a p i d  r i s e  o f  t h e  p r e v i o u s  d e c a d e ,  f a r m l a n d  
p r i c e s  f l u c t u a t e d ,  w i t h  a g e n e r a l  d e c l i n e  i n  t h e  f o u r t h  
g u a r t e r .  The i n d e x  of  U .S .  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s  p e r  
a c r e  i n c r e a s e d  by o n e  p e r c e n t  i n  1981 [ 1 6 1 .  T h i s ,  c o u p l e d  
w i t h  s o a r i n g  c o s t s  a n d  s t a b l e  o r  d e c l i n i n g  c r o p  and  
l i v e s t o c k  p r i c e s ,  w h i c h  l e a v e s  r e a l  n e t  f a r m  in com e  a t  
n e a r - d e p r e s s i o n  l e v e l s ,  h a s  r e s u l t e d  i n  s e v e r e  p r o b l e m s  f o r  
e x c e s s i v e l y  l e v e r a g e d  f a r m e r s  a n d  t h e i r  c r e d i t o r s  [ 1 7 %  
F i f t e e n  p e r c e n t  o f  t h e  n a t i o n ’ s  b a n k s  h o l d  m ore  t h a n  h a l f  
t h e i r  l e n d i n g s  i n  t h e  f a rm  l o a n  c a t e g o r y  [ M e l i c h a r  (1977)  %
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W i d e s p r e a d  d e f a u l t i n g  o f  m a j o r  b o r r o w e r s  on f a r m  r e a l  e s t a t e  
d e b t  c o u l d  r e s u l t  i n  t h e  f a i l u r e  o f  many s m a l l  r u r a l  b a n k s .
Some o f  t h e  p r o b l e m s  t h a t  may b e  r e l a t e d  t c  r a p i d l y  
r i s i n q  f a r m l a n d  p r i c e s  were  o u t l i n e d  ab o v e*  T h e s e  p r o b l e m s  
c o u l d  a l t e r  t h e  i n c o m e  a n d  w e a l t h  d i s t r i b u t i o n s  w i t h i n  
a q r i c u l t u r e  a n d  b e t w e e n  t h e  f a r m i n g  s e c t o r  a n d  o t h e r  s e c t o r s  
o f  t h e  econom y.  Food  p r i c e s ,  a g r i c u l t u r a l  e m p lo y m e n t  
p a t t e r n s ,  t h e  c c s t  o f  a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t i o n ,  t h e  
p r e s e r v a t i o n  o f  f a r m l a n d ,  t h e  l a n d  o w n e r s h i p  s t r u c t u r e ,  
a c c e s s  t o  a g r i c u l t u r e  a s  a n  o c c u p a t i o n  a n d  r u r a l - f a r m  
c o m m u n i t i e s  t h e m s e l v e s  c o u l d  a l l  b e  e f f e c t e d .
Many w o u ld  a r g u e  t h a t  t h e  r a p i d  i n c r e a s e s  w i t n e s s e d  i n  
f a r m l a n d  p r i c e s  a r e  an i n g r e d i e n t  b e h i n d  t h e  e c o n o m ic  
s i t u a t i o n  i n  w h ich  A m e r i c a n  a g r i c u l t u r e  f i n d s  i t s e l f .  I t  i s  
e v i d e n t  t h a t  a g r i c u l t u r a l  p r o d u c e r s ,  t h o s e  i n f l u e n c i n g  f a r m  
p o l i c y ,  a n d  p r o d u c e r s  i n  i n d u s t r i e s  s t r o n g l y  l i n k e d  t o  t h e  
f a r m  s e c t o r  w o u ld  b e n e f i t  f ro m  i n f o r m a t i o n  c o n c e r n i n g  
f a r m l a n d  p r i c e  b e h a v i o r  a n d  a c c u r a t e  f o r e c a s t s  o f  f a r m l a n d  
p r i c e s .
Obiec tives
P r e v i o u s  r e s e a r c h  on f a r m l a n d  p r i c e s  s u f f e r s  f r o m  a 
num ber  o f  d e f i c i e n c i e s ,  i n c l u d i n g :  1) t h e  l a c k  o f  s t a b i l i t y
o f  m o d e ls  when r e - e s t i m a t e d  o u t s i d e  o f  t h e i r  i n i t i a l  s a m p l e  
p e r i o d s :  2) t h e  e x c l u s i o n  o f  v a r i a b l e s  i n  t h e  m o d e l s ,  su ch
a s  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s ,  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t  r e t u r n s  a nd  
r e a l  c a p i t a l  g a i n s ,  w h i c h  may b e  i m p o r t a n t  i n  e x p l a i n i n g
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c u r r e n t  f a r m l a n d  p r i c e  b e h a v i o r ;  3 )  t h e  u s e  c f  s i n q l e  
e q u a t i o n  t e c h n i q u e s  i n  m o d e l l i n q  f a r m l a n d  p r i c e s ,  w h ic h  
a s su m e  a w ay  t h e  e x i s t e n c e  o f  s i m u l t a n e o u s  e g u a t i o n  b i a s ;  
a n d  4) t h e  i n a b i l i t y  o f  p r e v i o u s  m o d e l s  t o  a c c u r a t e l y  
f o r e c a s t  f a r m l a n d  p r i c e s .  T h ese  e a r l i e r  m o d e l s  a r e  
d i s c u s s e d  i n  C h a p t e r  T h r e e .
The p u r p o s e  o f  t h i s  s t u d y  i s  t o  o v e rc o m e  t h e  p r o b l e m s  
o f  e a r l i e r  a n a l y s e s .  E x p l i c i t l y ,  t h e  o b j e c t i v e s  a r e :  1)
t e s t  t h e  h y p o t h e s e s  o f  d i f f e r e n t  f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  
f a r m l a n d  p r i c e s  o v e r  t h e  p e r i o d  1941 t o  1980 ;  2) i d e n t i f y
t h e  s i g n i f i c a n t  f e e  t o r s  a n d  i n t e r p r e t  t h e i r  r e l a t i o n s h i p  t o  
f a r m l a n d  p r i c e  b e h a v i o r ;  3) p r o v i d e  im p r o v e d  f a r m l a n d  p r i c e  
f o r e c a s t s  o f  d i f f e r e n t  l e n g t h s ;  and  4) s u g g e s t  p o l i c y  
a l t e r n a t i v e s ,  w i th  e s t i m a t i o n  a n d  f o r e c a s t i n g  r e s u l t s  i n  
m ind ,  f o c u s i n g  cn p o l i c i e s  which  c o u l d  dampen f a r m l a n d  p r i c e  
i n f l a t i o n  a n d  i t s  p r o p o s e d  e f f e c t s  on  t h e  f a rm  s e c t o r  
d i s c u s s e d  a b o v e .
CHAPTEE THEEE
LITEEATtJEE BEVIEW
A m a j o r i t y  o f  t h e  e c o n o m e t r i c  r e s e a r c h  f o c u s i n g  on 
f a r m l a n d  v a l u e s  c a n  he  s e p e r a t e d  i n t o  two c a t e g o r i e s ,  c r o s s  
s e c t i o n a l  and  t im e  s e r i e s  a n a l y s e s *  The c r o s s  s e c t i o n a l  
s t u d i e s  h a v e  b a s i c a l l y  t r i e d  t o  e x p l a i n  t h e  v a r i a t i o n  i n  
a g r i c u l t u r a l  l a n d  v a l u e s  among s t a t e s  o r  w i t h i n  a g i v e n  
s t a t e  o r  g e o g r a p h i c a l  r e g i o n .  The a im  o f  t i m e  s e r i e s  
a n a l y s e s  h a s  b e e n  t h e  e s t i m a t i o n  o f  s t r u c t u r a l  e l e m e n t s  o r  
t h e  f o r e c a s t  o f  f u t u r e  l a n d  p r i c e  l e v e l s .  Time s e r i e s  
r e s e a r c h  h a s  b e e n  p r i m a r i l y  u n d e r t a k e n  e m p l o y i n g  a g g r e g a t e  
d a t a  f o r  t h e  U . S . .
C h a p t e r  T h r e e  r e v i e w s  some of  t h e  more i m p o r t a n t  
a n a l y s e s ,  b r i e f l y  n o t i n g  o n l y  l i m i t a t i o n s  r e l e v a n t  t o  t h i s  
s t u d y .  The i m p o r t a n t  v a r i a b l e s  i n c l u d e d  i n  e a c h  model  a r e  
m e n t i o n e d .  The v a l i d i t y  o f  t h e  e s t i m a t i o n  t e c h n i g u e  i n  
a n a l y z i n g  f a r m l a n d  p r i c e s  a n d  t h e  s t r u c t u r e  o f  e a c h  m o d e l  
a r e  n o t e d .
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C r o s s  S e c t i o n
M u r ra y  a n d  R e i n s e l  (1965)  i n v e s t i g a t e d  t h e  d e t e r m i n a n t s  
o f  t h e  v a r i a t i o n  i n  f a r m l a n d  v a l u e s  i n  s i x  M a r y l a n d  
c o u n t i e s .  They  f o u n d  a g r i c u l t u r a l  l a n d  p r i c e s  t o  be  a 
f u n c t i o n  o f  p o p u l a t i o n  d e n s i t y ,  r a t e  o f  g r o w t h  c f  p o p u l a t i o n  
d e n s i t y ,  p e r  c a p i t a  i n c o m e ,  s i z e  o f  t h e  t r a c t  o f  l a n d ,
p r e s e n c e  o f  b u i l d i n q s  a n d  n e a r n e s s  t o  t h e  s h o p p i n g  a r e a s .
U rb a n  i n f l u e n c e  on f a r m l a n d  v a l u e s  i s  a f i n d i n g  o f  o t h e r
c r o s s  s e c t i o n a l  s t u d i e s .
H a m m i l l  (1969) f o u n d  v a r i a t i o n  i n  l a n d  p r i c e s  among 
M i n n e s o t a  c o u n t i e s  t o  be  l a r g e l y  e x p l a i n e d  by t h e  p e r c e n t a g e  
o f  c r o p l a n d ,  a m e a s u r e  o f  c r o p  p r o d u c  t i  v i t y  a n d  d i s t a n c e  
f ro m  u r b a n  c e n t e r s .  Two l a t e r  s t u d i e s ,  by M o r r i s  and  
L i n d s a y  (1 9 7 7 )  f o r  N o r t h e a s t  U .S .  c o u n t i e s  a n d  M o r r i s  
( 1978) f o r  t h e  f o r t y - e i g h t  c o n t i g u o u s  s t a t e s  a n d  t e n
p r o d u c t i o n  r e g i o n s ,  f o u n d  a  s i g n i f i c a n t  e f f e c t  o f  
u r b a n i z a t i o n  on f a r m l a n d  v a l u e s ,  a f t e r  d i f f e r e n c e s  i n  
a g r i c u l t u r a l  v a l u e  w e r e  a c c o u n t e d  f o r .
a num ber  o f  c r o s s  s e c t i o n  s t u d i e s  h a v e  e x a m i n e d  t h e  
i n c i d e n c e  o f  fa rm  p r o g r a m s  o n  f a r m l a n d  v a l u e s .  G i l l i a m  a nd  
H ubbard  (1971) u s e d  r e g r e s s i o n  a n a l y s i s  t o  s t u d y  t h e  
c a p i t a l i z a t i o n  o f  c o t t o n  p r o g r a m s  i n t o  l a n d  v a l u e s  i n  S o u th  
C a r o l i n a .  They c o n c l u d e d  t h a t  c o t t o n  p ro g ram  b e n e f i t s  h a v e  
b e e n  c a p i t a l i z e d  i n t o  f a r m l a n d  v a l u e s .  H o w ev e r ,  G i l l i a m  a n d  
H u b ba rd  n o t e d  t h e  d i f f i c u l t y  i n  u s i n g  s i n g l e  e q u a t i o n  m o d e l s  
t o  e s t i m a t e  t h e  v a r i o u s  f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  l a n d  v a l u e s ,  a s
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w e l l  a s  t h e  p r o b l e m  o f  m u l t i c c l l i n e a r i t y .  R e i n s e l  and 
K r e n tz  ( 1 9 7 2 ) ,  a n d  l a t e r  R e i n s e l  ( 1 9 7 3 ) ,  a l s o  s t u d i e d  t h e  
e f f e c t s  o f  f a r m  p r o g r a m s  on a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s .
P a s o u r  (1973) i n v e s t i g a t e d  t h e  c a p i t a l i z a t i o n  o f  
p r o p e r t y  t a x  r a t e s  i n t o  f a r m  r e a l  e s t a t e  v a l u e s  i n  N o r t h  
C a r o l i n a .  He r e g r e s s e d  a v e r a g e  c o u n t y  f a r m l a n d  v a l u e s  on 
t h e  t a x  r a t e  and  o t h e r  v a r i a b l e s  r e l a t e d  t o  u r b a n  i n f l u e n c e ,  
l a n d  p r o d u c t i v i t y ,  f a r m  s i z e  a n d  r e c r e a t i o n a l  dem and .  
P a s o u r  f o u n d  p r o p e r t y  t a x  r e d u c t i o n s  a r e  l a r g e l y  c a p i t a l i z e d  
i n t o  h i g h e r  a g r i c u l t u r a l  l a n d  v a l u e s ;  R e p e a t i n g  t h e  s t u d y  
i n  1975 f o r  a c r o s s  s e c t i o n  o f  48 s t a t e s ,  he f o u n d  p r o p e r t y  
t a x e s ,  a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t i v i t y ,  f a r m  s i z e  a nd  u r b a n  
i n f l u e n c e  t o  be  s i g n i f i c a n t  i n  e x p l a i n i n g  a v e r a q e  f a r m l a n d  
v a l u e s .
The c r o s s - s e c t i o n a l  a n a l y s e s  d i s c u s s e d  a b o v e  a r e  
d e s i g n e d  t c  e s t i m a t e  t h e  i n f l u e n c e  o f  f a c t o r s  a f f e c t i n g  t h e  
v a r i a t i o n  i n  f a r m l a n d  v a l u e s  b e t w e e n  u n i t s  a t  seme p o i n t  i n  
t i m e .  The  m o d e l s ,  h o w e v e r ,  a r e  n o t  d e s i g n e d  t o  f o r e c a s t  
f u t u r e  l a n d  v a l u e s  o r  p r o v i d e  an  i n s i g h t  i n t o  t h e  f a c t o r s  
i n f l u e n c i n g  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s  o v e r  t i m e ;  T h i s  i s  t h e  
r o l e  o f  t i m e  s e r i e s  m o d e l s .
Time - S e r i e s  -
E a r l y -M o d e ls  -
T he  p a r a l l e l  m o v em en ts  o f  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s  a nd  
fa rm  in c o m e  l e v e l s  p r i o r  t o  t h e  l a t e  1 9 4 0 ’ s  p r o m p t e d
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r e s e a r c h e r s  a t  t h a t  t i m e  t o  c l a i m  f a r m  in c o m e  a s  t h e  s o l e  
d e t e r m i n a n t  o f  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e  b e h a v i o r .  R i s e s  i n  
f a r m l a n d  p r i c e s  c o i n c i d i n g  w i th  d e c r e a s i n g  o r  c o n s t a n t  
l e v e l s  o f  c u r r e n t  r e t u r n s  i n  f a r m i n g  i n t o  t h e  1 9 5 0 *s
r e s u l t e d  i n  i n v e s t i g a t i o n s  i n t o  o t h e r  f a c t o r s  a f f e c t i n g  
f a r m l a n d  v a l u e s .
S t u d i e s  by L a r s e n  (1948) on t h e  " w a r r a n t e d ” v a l u e  o f  
f a r m l a n d ,  t h a t  v a l u e  c o n s i s t e n t  w i t h  l e v e l s  c f  c u r r e n t  
r e t u r n s ,  a n d  by R e n sh a w  (1957)  f i n d i n g  g r o s s  f a r m  i n c o m e ,  
i n t e r e s t  r a t e s  a n d  a  t i m e  t r e n d  i m p o r t a n t  i n  e x p l a i n i n g  
v a r i a t i o n s  i n  f a r m l a n d  p r i c e s ,  l e n t  s u p p o r t  t o  t h e  t h e o r y  o f  
n o n - i n c o m e  f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s ,
a r t i c l e s  by N e w e l l  (1947) , S c o f i e l d  ( 1957) a n d  C h r y s t  (1 965) 
r a i s e d  g u e s t i o n s  c o n c e r n i n g  n o n - i n c o m e  f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  
l a nd v a l ^ e s  a n d  o f f e r e d  i n s i g h t s  i n t o  t h e  d i v e r g e n c e  b e t w e e n  
m ovem ents  i n  f a r m  in c o m e  a n d  a g r i c u l t u r a l  l a n d  v a l u e s .
F u r t h e r  t i m e  s e r i e s  s t u d i e s  i n v e s t i g a t e d  t h e  
s i g n i f i c a n c e  o f  v a r i o u s  f a c t o r s  i n  e x p l a i n i n g  f a r m l a n d  
v a l u e s ,  r e c o g n i z i n g  f a r m  i n c o m e  a l o n e  a s  no l o n g e r  s u p p l y i n g  
a r e a s o n a b l e  e x p l a n a t i o n .  T h r e e  o f  t h e s e  a r e  s i m u l t a n e o u s  
e g u a t i o n  m o d e l s  p r e s e n t e d  by H e r d t  and  C o c h r a n e  (1966)  , 
T w e e te n  a n d  M a r t i n  (1966) a n d  R e y n o l d s  a n d  Timmons ( 1 9 6 9 ) .
A l l  t h r e e  a s su m e  a n a t i o n a l  m a r k e t  f o r  a g r i c u l t u r a l  l a n d .
H e r d t  a nd  C o c h r a n e  s p e c i f i e d  a t h r e e  e g u a t i o n  s y s t e m  
w i t h  s u p p l y  a n d  demand r e l a t i o n s  a s  w e l l  a s  a  m a r k e t  
c l e a r i n g  i d e n t i t y .  E s t i m a t i n g  t h e i r  m o d e l  f o r  t h e  p e r i o d
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19 13 t o  19 62 ,  t h e y  c o n c l u d e d  t h a t  t e c h n o l o g i c a l  p r o g r e s s ,  i n  
c o n j u n c t i o n  w i t h  f a r m  p r i c e  s u p p o r t s ,  w e re  t h e  p r i m a r y  
f o r c e s  b e h i n d  r i s i n g  l a n d  p r i c e s ,  w i th  t h e  r a t i o  o f  p r i c e s  
r e c i e v e d  t o  p r i c e s  p a i d  a n d  t h e  g e n e r a l  p r i c e  l e v e l  b e i n g  of 
l e s s e r  i m p o r t a n c e .
Tn s t a t i n g  t h e i r  c o n c l u s i o n s ,  H e r d t  a n d  C o c h r a n e  
i g n o r e d  t h e  e f f e c t  c f  t h e  u r b a n  demand f o r  l a n d  v a r i a b l e  
i n c l u d e d  i n  an e a r l i e r  s p e c i f i c a t i o n  o f  t h e i r  m o d e l .  Due t o  
a s t r o n g  s i m p l e  c o r r e l a t i o n ,  ( .9 8 )  ,  b e t w e e n  t h e i r  p r o x x y  f o r  
t e c h n o l o g i c a l  c h a n g e  a n d  t h e  u r b a n  l a n d  v a r i a b l e ,  t h e  l a t t e r  
was d e l e t e d  f rom t h e  f i n a l  m o d e l .  a l t h o u g h  H e r d t  and  
C o c h r a n e  i n  t h e i r  c o n c l u s i o n s  g r a n t e d  t h e  e f f e c t  o f  u r b a n  
demand f o r  l a n d  i s  b e i n g  j o i n t l y  e s t i m a t e d  w i t h  t h e  
t e c h n o l o g i c a l  a d v a n c e  v a r i a b l e ,  t h e y  f a i l e d  t o  n o t e  i t  i s  
i n d e t e r m i n a t e  w h ic h  o f  t h e  f o r c e s  d o m i n a t e s  a n d  t h a t  t h e  
e f f e c t s  o f  e a c h  f r c m  t h e  f i n a l  e s t i m a t e d  p a r a m e t e r  a r e  
i n s e p a r a b l e .  H e rd t  a n d  C o c h r a n e ,  n e v e r t h e l e s s ,  t i t l e d  t h e i r
p a p e r ,  " L a n d  P r i c e s  a n d  T e c h n o l o g i c a l  A d v a n c e " .
T w e e t e n  and M a r t i n  e m p l o y e d  a f i v e  e g u a t i o n  e c o n o m ic  
m o d e l  o f  t h e  U .S .  a g r i c u l t u r a l  l a n d  m a r k e t  t o  p r e d i c t  f a rm  
r e a l  e s t a t e  p r i c e  v a r i a t i o n .  They  e s t i m a t e d  t h e  m odel  u s i n g  
o r d i n a r y ,  r e c u r s i v e  a n d  a u t o r e g r e s s i v e  l e a s t  s q u a r e s  f o r  t h e  
p e r i o d  1923 t o  1 9 6 3 .  C a p i t a l i z e d  b e n e f i t s  f rom  f a r m
p r o g r a m s  a n d  p r e s s u r e s  f o r  f a r m  e n l a r g e m e n t  w e re  f o u n d  t o  be
t h e  m ost  i m p o r t a n t  d e t e r m i n a n t s  i n  l a n d  p r i c e  v a r i a t i o n .
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The f i n a l  s i m u l t a n e o u s  e q u a t i o n  m o d e l  i s  t h a t  o f  
R e y n o l d s  a n d  T im m ons.  R e y n o l d s  a n d  Timmons s p e c i f i e d  a  two 
e q u a t i o n  r e c u r s i v e  m o d e l  t o  d e t e r m i n e  t h e  p r i n c i p a l  f o r c e s  
b e h i n d  a g r i c u l t u r a l  l a n d  p r i c e s .  l a n d  p r i c e  and l a n d  
t r a n s f e r  e q u a t i o n s  w e r e  e s t i m a t e d  u s i n q  a n n u a l  d a t a  c o v e r i n g  
t h e  p e r i o d  19 23 t o  1 9 6 5 .  R e y n o l d s  a n d  Timmons f o u n d  c a p i t a l  
g a i n s ,  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  f o r  l a n d  d i v e r s i o n ,  f a r m  
e n l a r g e m e n t ,  c o n s e r v a t i o n  p a y m e n t s ,  t r a n s f e r s  o f  f a r m l a n d  
a nd  t h e  r a t e  o f  r e t u r n  on common s t o c k  t o  e x p l a i n  much o f  
t h e  v a r i a t i o n  i n  l a n d  p r i c e s .
B o th  R e y n o ld s  a n d  Timmons [1 96 9) a n d  T w e e te n  and H a r t i n  
[1966) u s e d  d a t a  s e r i e s  a s  p r o x i e s  f o r  f a r m  e n l a r g e m e n t  
a c t i v i t y  w h ic h  h a d  u n d e r g o n e  s i g n i f i c a n t  d e f i n i t i o n a l  c h a n g e  
o v e r  t h e i r  e s t i m a t i o n  p e r i o d s .  T h i s  c h a n g e  c o n c e r n e d  t h e  
d e f i n i t i o n  o f  a  f a r m  f o r  s t a t i s t i c a l  p u r p o s e s . -  R e y n o l d s  
[1966) f o u n d  t h a t  a p p r o x i m a t e l y  o n e  t h i r d  o f  t h e  i n c r e a s e  i n  
t h e  a v e r a g e  s i z e  o f  a  j f a r m  b e t w e e n  1959 a n d  1964 was d u e  t o  
t h i s  c h a n g e .
R e c e n t  - S t u d i e s
The r a p i d  l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s  of  t h e  1970 *s m o t i v a t e d  
f u r t h e r  r e s e a r c h  on f a r m l a n d  v a l u e s .  T h e s e  s t u d i e s  i n c l u d e  
tw o  s i n g l e  e g u a t i o n  m o d e ls  o f  f a r m l a n d  p r i c e s ,  a  s t u d y  
e v a l u a t i n g  e a r l i e r  a n a l y s e s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s ,  and a  t im e  
s e r i e s  s t u d y  f o c u s i n g  on t h e  c r e d i t  a n d  d e b t  a c c u m u l a t i o n  
a s p e c t s  o f  b u y i n g  f a r m l a n d .
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K l i n e f e l t e r  {1973) a n d  K uh lm an  (1979) d e v e l o p e d  s i n g l e
e g u a t i o n  m o d e ls  o f  U .S .  f a r m l a n d  p r i c e s .  K l i n e f e l t e r ' s  
m o d e l  was e s t i m a t e d  u s i n g  I l l i n o i s  s t a t e  d a t a  and  K u h l m a n ' s  
e m p l o y i n g  a g g r e g a t e  n a t i o n a l  d a t a .
K l i n e f e l t e r  e s t i m a t e d  h i s  s i n g l e  e g u a t i o n  m o d e l  o f  
I l l i n o i s  l a n d  p r i c e s  f o r  t h e  p e r i o d  1951 t o  1 9 7 0 ,  a s s u m i n g  
t h e  num ber  c f  l a n d  t r a n s f e r s  t o  be  e x o g e n o u s .  The a u t h o r
f o u n d  e x p e c t e d  c a p i t a l  g a i n s  and  f a rm  e n l a r g e m e n t  e x e r t i n g  
t h e  most  s i g n i f i c a n t  e f f e c t s  on l a n d  p r i c e  v a r i a t i o n * .  Net 
r e t u r n s  was a l s o  s i g n i f i c a n t  i n  e x p l a i n i n g  r i s i n g  l a n d  
p r i c e s .  K l i n e f e l t e r  was f o r c e d  t o  d r o p  v a r i a b l e s  f rom  
e a r l i e r  s p e c i f i c a t i o n s  o f  h i s  m od e l  due  t o  
m u l t i c o l l i n e a r i t y .  Some o f  t h e  r e m a i n i n g  f a c t o r s  
h y p o t h e s i z e d  t o  a f f e c t  l a n d  v a l u e s  may t h u s  e x h i b i t  e f f e c t s  
o f  t h e  d e l e t e d  v a r i a b l e s .
K uh lm an ,  a l s o  a s s u m i n g  a f i x e d  g u a n t i t y  o f  l a n d  
a v a i l a b l e  f c r  t r a n s f e r  d u r i n g  e a c h  t im e  p e r i o d ,  u s e d  a 
d i s t r i b u t e d  l a g  s t r u c t u r e  t o  a n a l y z e  f a c t o r s  a f f e c t i n g  
f a r m l a n d  v a l u e s  o v e r  t h e  p e r i o d  1940 t o  1977 .  N e t  f a rm  
incom e  a n d  e x p e c t e d  r e a l  c a p i t a l  g a i n s  w e re  h y p o t h e s i z e d  t o  
h a v e  m u l t i - p e r i o d  e f f e c t s  a n d  were e s t i m a t e d  u s i n g  t h e  Almon 
p o l y n o m i a l  d i s t r i b u t e d  l a g  p r o c e d u r e .  The r e m a i n d e r  o f  t h e  
v a r i a b l e s  w e re  e s t i m a t e d  u s i n g  o r d i n a r y  l e a s t  s g u a r e s .
K u h l m a n ' s  r e s u l t s  s u g g e s t e d  n e t  in co m e  f ro m  f a r m i n g  t o  
b e  t h e  m cs t  i m p o r t a n t  f a c t o r  a f f e c t i n g  f a r m l a n d  v a l u e s .
O t h e r  v a r i a b l e s  s h o w in g  s i g n i f i c a n t  e f f e c t s  w e re  c a p i t a l
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g a i n s ,  m o r t g a g e  i n t e r e s t  r a t e s ,  u r b a n i z a t i o n  o f  f a r m l a n d ,  
g o v e r n m e n t  p a y m e n ts  and  demand f o r  f o o d  a n d  f i b e r .  Kuhlman 
a l s o  c h o s e  t o  d e l e t e  i n s i g n i f i c a n t ,  h i g h l y  c o r r e l a t e d  
v a r i a b l e s  f ro m  e a r l i e r  s p e c i f  i c a  t i o n s  t o  a l l e v i a t e  
m u l t i c o l l i n e a r i t y  p r o b l e m s .  T h e  a u t h o r  a l l o w s  t h a t  a l t h o u g h  
t h e  m ode l  p r e d i c t s  w e l l ,  t h e  s t r u c t u r a l  p a r a m e t e r s  may n o t  
b e  v a l i d .
a n o t h e r  r e c e n t  t i m e  s e r i e s  s t u d y  i s  t h a t  o f  Pope  e t « 
a l .  [1 9 7 9 ) .  They e v a l u a t e d  f o u r  m o d e l s  o f  U . S .  f a r m l a n d  
p r i c e s  i n c l u d i n g  t h e  s i m u l t a n e o u s  e g u a t i o n  m o d e l s  o f  H e r d t  
a n d  C o c h r a n e  [ 1 9 6 6 ) ,  T w ee ten  a n d  M a r t i n  [1966)  a n d  R e y n o ld s  
and  Timmons [1969) ; a nd  t h e  s i n g l e  e g u a t i o n  m ode l  o f  
K l i n e f e l t e r .  A l l  f o u r  m o d e l s  were  d e s c r i b e d  a b o v e .  The 
a u t h o r s  r e - e s t i m a t e d  e a c h  m o d e l  a d d i n g  more r e c e n t  d a t a  t o  
1 9 7 2 .  The m o d e ls  w ere  a l s o  e s t i m a t e d  u s i n g  o n l y  d a t a  f rom  
t h e  p o s t w a r  y e a r s ,  1946 t o  19 7 2 .  K l i n e f e l t e r * s  m odel  was 
m o d i f i e d  by e m p l o y i n g  n a t i o n a l  d a t a .
•
The m o d e l s  o f  T w e e t e n  a n d  M a r t i n  (1966) a n d  R e y n o l d s  
and  Timmons [1969) e x h i b i t e d  n u m e r o u s  s i g n  c h a n g e s  and  
i n s i g n i f i c a n t  v a r i a b l e s  f o r  e a c h  o f  t h e  e s t i m a t i o n  p e r i o d s .  
A n um b er  o f  t h e  h y p o t h e s i z e d  s t r u c t u r a l  r e l a t i o n s h i p s  
b e tw e e n  f a r m l a n d  p r i c e s  a nd  f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  them  no 
l o n g e r  h e l d  o u t s i d e  o f  t h e i r  o r i g i n a l  e s t i m a t i o n  p e r i o d s .  
H e r d t  and  C o c h r a n e ' s  t h r e e  e g u a t i o n  model  e n c o u n t e r e d  f e w e r  
p r o b l e m s .  For  t h i s  r e a s o n ,  an d  b e c a u s e  i t  l a c k e d  l a g g e d  
d e p e n d e n t  v a r i a b l e s ,  i t  was u t i l i z e d  a l o n g  w i t h
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K l i n e f e l t e r * s  m o d e l ,  c h o s e n  f o r  i t s  h i g h  R - s q u a r e d ,  t o  
f o r e c a s t  l a n d  p r i c e s .
T he  t h r e e  p e r i o d  f o r e c a s t s  f ro m  t h e  e c o n o m e t r i c  m o d e l s  
w e re  c o m p a r e d  w i t h  u n i v a r i a t e  B o x - J e n k i n s  f o r e c a s t s  t o  
e v a l u a t e  t h e  m o d e l s ’ p r e d i c t i v e  p o w e r .  The s i m u l t a n e o u s  
e q u a t i o n  m odel  o f  H e r d t  a n d  C o c h r a n e  p r o v i d e d  f o r e c a s t s  o f  
c o m p a r a b l e  a c c u r a c y  t o  t h e  B o x - J e n k i n s  m o d e l s  o f  f a r m l a n d  
v a l u e s  o v e r  t h e  p o s t w a r  y e a r s ,  a  t i m e  o f  r a p i d l y  r i s i n g  
f a r m l a n d  p r i c e s .  F o r  t h e  l o n g e r  e s t i m a t i o n  p e r i o d ,  1913 t o  
1 9 7 2 ,  t h e  u r i v a r i a t e  m odel  o u t p e r f o r m e d  t h e  s i m u l t a n e o u s  
e q u a t i o n  m o d e l ,  b o t h  w i t h i n  a n d  o u t s i d e  o f  t h e  s a m p l e .  The  
s i n g l e  e g u a t i o n  m o d e l  o f  K l i n e f e l t e r  p e r f o r m e d  b e t t e r  t h a n  
b o t h  t h e  B e x - J e n k i n s  a n d  H e r d t  a n d  C o c h r a n e  m o d e l s  o v e r  t h e  
two s a m p le  p e r i o d s .
P o p e  e t .  a l . , c o n c l u d e d  t h e  p o o r e s t  p r e d i c t i o n s  o f  
a g r i c u l t u r a l  l a n d  p r i c e s  a p p e a r e d  t o  b e  g e n e r a t e d  b y  t h e  
s i m u l t a n e o u s  e q u a t i o n  m o d e l s ,  a l t h o u q h  t h e y  f a i l e d  t o  
p r o v i d e  f o r e c a s t s  f r o m  t h e  r e - e s t i m a t e d  T w e e te n  and M a r t i n  
an d  R e y n o l d s  and Timmons m o d e l s ,  d e s p i t e  t h e i r  s t r u c t u r a l  
d i f f i c u l t i e s .  The a u t h o r s  a l s o  f a i l e d  t o  p i c k  a u n i q u e  
B o x - J e n k i n s  m o d e l ,  c h o o s i n g  t h r e e  d i f f e r e n t  m o d e l s  and  
f o r e c a s t i n g  w i t h  e a c h .  T h e i r  s t u d y  o u t l i n e d  t h e  n e e d  f o r  
i m p r o v e d  s t r u c t u r a l  a n d  p r e d i c t i v e  e f f o r t s  i n  t h e  a r e a  o f  
f a r m l a n d  p r i c e s .
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A f i n a l  t im e  s e r i e s  m o de l  o f  i m p o r t a n c e  i s  t h a t  o f  
S h a l i t  a n d  S c h m i t z  ( 1 9 8 2 ) .  T t e i r  a n a l y s i s  was a t  t h e  
i n d i v i d u a l  f a r m  l e v e l ,  w i th  e a c h  f a r m e r  m a x i m i z i n g  u t i l i t y  
o v e r  t i m e .  T h ey  v i e w e d  l a n d  p u r c h a s e s  a s  l o n g - t e r m  
d e c i s i o n s  an d  e x a m in e d  t h e  c r e d i t  a n d  d e b t  a c c u m u l a t i o n  
a s p e c t s  o f  b u y i n g  f a r m l a n d .  The  e s t i m a t e d  r e s u l t s  o f  t h e i r  
p r i c e  e q u a t i o n  f o u n d  a c c u m u l a t e d  d e b t  t o  b e  t h e  p r i n c i p a l  
d e t e r m i n a n t ,  o f  f a r m l a n d  p r i c e s *  w i t h  n e t  f a r m  r e t u r n s  b e i n g  
l e s s  i m p o r t a n t .  Scha  l i t  a n d  S c h m i t z  p r o v i d e d  an a l t e r n a t i v e  
a p p r o a c h  t o  t h e  a n a l y s i s  o f  f a r m l a n d  p r i c e  d e t e r m i n a t i o n  i n  
d e v e l o p i n g  w h a t  t h e y  t e r m e d ,  a " l i f e  C y c l e  Model o f  Land  
A c c u m u l a t i o n " .
O t h e r  S t u d i e s
Many s t u d i e s  o t h e r  t h a n  e c o n o m e t r i c  i n v e s t i g a t i o n s  h a v e  
b e e n  u n d e r t a k e n .  Seme r e c e n t  a r t i c l e s  h a v e  i n t r o d u c e d  
d i f f e r i n g  h y p o t h e s e s  c o n c e r n i n g  f o r c e s  b e h i n d ,  a n d  t h e  
i m p l i c a t i o n s  o f ,  r a p i d l y  r i s i n g  f a r m l a n d  p r i c e s .
M e l i c h a r  (1979) e x a m i n e d  t h e  r e l a t i o n s h i p  b e tw e e n  
c a p i t a l  g a i n s  and  c u r r e n t  r e t u r n s  t o  f a r m i n g .  He c o n c l u d e d  
t h a t  t h e  f a r m i n g  s e c t o r  i s  doomed t o  a  lo w  r a t e  o f  c u r r e n t  
r e t u r n s  i n  t h e  f o r s e e a b l e  f u t u r e .  M e l i c h a r  t o t e d  r e a l  
c a p i t a l  g a i n s  cn p h y s i c a l  a s s e t s  a v e r a g e d  n e a r l y  t h e  s i z e  o f  
c u r r e n t  r e t u r n s  i n  f a r m i n g  f ro m  1954 t o  1967 and  i n  t h e  
1 9 7 0 * s .  He s u g g e s t e d  f a r m  p o l i c y  b e  m o d i f i e d  t o  a c c o u n t  f o r  
m ovem ents  i n  t h e  c u r r e n t  r a t e  of r e t u r n s  d u e  t o  a s s e t  
a p p r e c i a t i o n  and t h e  i n f l u e n c e  o f  r e a l  c a p i t a l  g a i n s .
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R e i n s e l  and R e i n s e l  (1979)  saw p o p u l a t i o n  g r o w t h ,  
o v e r s e a s  a g r i c u l t u r a l  m a r k e t i n g s  a n d  i n f l a t i o n  a s  p r i m a r y  
f o r c e s  b e h i n d  l a n d  p r i c e  a p p r e c i a t i o n .  They  o u t l i n e d  
p o s s i b l e  i m p l i c a t i o n s  o f  r i s i n g  l a n d  v a l u e s  a n d  s u g g e s t e d  
p o l i c y  c h a n g e s ,  i n c l u d i n g  t h e  m o d i f i c a t i o n  o f  c a p i t a l  g a i n s  
t a x a t i o n  a n d  fa rm  r e a l  e s t a t e  v a l u e  t a x e s .
P l a x i c o  (1979) s k e t c h e d  p l a u s i b l e  a l t e r n a t i v e  s c e n a r i o s  
t h a t  may r e s u l t  f ro m  f a r m l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n .  He 
c o n s i d e r e d  t h e i r  i m p l i c a t i o n s  a n d  p u t  f o r w a r d  p o s s i b l e  
p o l i c y  a l t e r n a t i v e s  f o r  e a c h  s c e n a r i o .  P l a x i c o  n o t e d  t h e  
p a r a d o x  o f  f a r m  l e a d e r s  s e e k i n g  p r o g r a m s  t o  s o l v e  c u r r e n t  
p r o b l e m s  which  r e s u l t  i n  l o n g e r  t e r m  s t r u c t u r a l  c h a n g e s ,  
o f t e n  o f  a n  a d v e r s e  n a t u r e .  P l a x i c o ,  a s  d i d  M e l i c h a r  and  
R e i n s e l  a n d  R e i n s e l ,  a c k o w l e d g e d  t h e  s t r o n g  i x f l u e n c e  o f  
r a p i d l y  r i s i n g  f a r m l a n d  p r i c e s  on t h e  s t r u c t u r e  o f  U .S .  
a g r i c u l t u r e  and i t s  e f f e c t s  on  t h e  d i s t r i b u t i o n  o f  w e a l t h  
a n d  i n c o m e .
F i n a l l y ,  L in s  a n d  Duncan ( 1 9 8 0 ) ,  K l i n e f e l t e r ,  P e n s o n  
a n d  F r a s e r  ( 1 9 8 0 ) ,  a n d  U h i t e  a n d  M u sse r  ( 1980) a n a l y z e d  
g e n e r a l  p r i c e  i n f l a t i o n ’ s  e f f e c t  on t h e  s t r u c t u r e  o f  
A m e r ic a n  a g r i c u l t u r e ,  f a r m l a n d  v a l u e s  a n d  a g r i c u l t u r a l  
f i n a n c e .  Each s t u d y  n o t e d  i n f l a t i o n ’ s  u n e q u a l  e f f e c t  on 
r e l a t i v e  p r i c e s  a s  h a v i n g  t h e  m os t  d a m a g in g  i m p l i c a t i o n s  f o r  
U .S .  f a r m i n g .  I m p r o v e d  f o r e c a s t s  o f  f u t u r e  p r i c e s  and  
t h e i r  v a r i a b i l i t y  was s e e n  a s  i m p o r t a n t  f o r  l e n d e r s  and  
a g r i c u l t u r a l  f i n a n c e  i n  g e n e r a l .
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C o n c l u s i o n s -
The  l i t e r a t u r e  s u g g e s t s  t h a t  new f a r m l a n d  p r i c e  
r e s e a r c h  i s  n e c c e s s a r y .  The s t u d y  by Pope e t .  a l *  (1979) 
show s t h e  i n a d e q u a c y  o f  e a r l i e r  s i m u l t a n e o u s  e g u a t i o n  m o d e l s  
i n  a n a l y z i n g  f a c t o r s  b e h i n d  c u r r e n t  f a r m l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  
a n d  f o r e c a s t i n g  f a r m l a n d  p r i c e s .  T h e  s i n q l e  e g u a t i o n  m o d e l s  
o f  K l i n e f e l t e r  (1 973) a n d  Kuhlman (1979)  m ake  r e s t r i c t i v e  
a s s u m p t i o n s  a n d  e n c o u n t e r  d i f f i c u l t i e s  i n  e s t i m a t i n g  t h e  
s e p e r a t e  e f f e c t s  o f  e a c h  v a r i a b l e .  The s t u d i e s  o f  M e l i c h a r  
(1979) , R e i n s e l  a n d  R e i n s e l  (1979)  a n d  P l a x i c o  (1979) 
s u g g e s t  t h e  i n f l u e n c e  o f  r e a l  c a p i t a l  g a i n s  a n d  a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s  on c u r r e n t  f a r m l a n d  p r i c e  m o v e m e n ts .  L i n s  a n d  
Duncan  ( 1 9 8 0 ) ,  K l i n e f e l t e r ,  P e n s o n  a n d  F r a s e r  ( 1 9 8 0 ) ,  and  
W hite  and  Musser  (198C) o u t l i n e d  t h e  i m p o r t a n c e  o f  im p ro v e d  
f o r e c a s t s  c f  f a r m l a n d  p r i c e s  f o r  i n v e s t o r s  i n  f a r m l a n d  a n d  
t h o s e  i n  a g r i c u l t u r a l  f i n a n c e .
A t h r e e  e g u a t i o n  f a r m l a n d  p r i c e  m o d e l  i s  d e v e l o p e d  i n  
t h i s  s t u d y .  F a r m l a n d  p r i c e s ,  n e t  f a r m  in c o m e  a nd  
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  a r e  c h o s e n  a s  t h e  e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  
o f  t h e  s y s t e m .  The e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  o f  t h e  f a r m l a n d  
p r i c e  e g u a t i o n  a r e  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t  r e t u r n s ,  r e l a t i v e  
g o v e r n m e n t  p a y m e n t s ,  r e a l  c a p i t a l  g a i n s  a n d  t h e  p a r i t y  p r i c e  
r a t i o .  An a u t o r e g r e s s i v e - m o v i n g  a v e r a g e  (ARIMA) m ode l  i s  
a l s o  d e v e l o p e d  f o r  f o r e c a s t i n g  p u r p o s e s .  T h e s e  m o d e l s  a r e  
d i s c u s s e d  i n  C h a p t e r  J o u r .
C H A P T E R  F O U R
MO EELS AND METHODOLOGY
The T h re e  -E q u a t i o n  Mode_l 
A s i m u l t a n e o u s  e q u a t i o n  m o d e l  was  d e v e l o p e d  t c  a n a l y z e  
f a r m l a n d  p r i c e  d e t e r m i n a n t s . a n d  p r o v i d e  f o r e c a s t s  c f  a v e r a g e  
f a r m l a n d  v a l u e s .  The m odel  i n c l u d e s  f a r m l a n d  p r i c e ,  n e t
f a r m  i n c o m e  and  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  e g u a t i o n s .  E a c h  
e q u a t i o n ,  i t s  e l e m e n t s  a n d  a p r i o r i  s i g n s  f o r  e a c h  v a r i a b l e  
p a r a m e t e r  w i l l  b e  d i s c u s s e d .  A d e s c r i p t i o n  o f  t h e  d a t a ,  
d a t a  s o u r c e s  a n d  summary s t a t i s t i c s  may b e  f o u n d  i n  A p pend ix  
1 .
The t h e o r e t i c a l  e q u a t i o n s  o f  t h e  model  a r e  e x p r e s s e d  i n  
m u l t i p l i c a t i v e  fo rm .  The  c h o i c e  o f  t h e  m u l t i p l i c a t i v e  fo r m
was made on t h e  b a s i s  c f :  1) t h e  u se  o f  t h e  l o g ~ l i n e a r  fo rm
i n  a h  e a r l i e r  m ode l  f S h a l i t  a n d  S c h m i t z  (1982)  ];  and 2) t h e  
i n a b i l i t y  o f  a l i n e a r  m odel  t o  c a p t u r e  a n y  n o n - l i n e a r i t i e s  
i n  v a r i a b l e s  o f  t h e  s y s t e m  a n d  t h e  a b i l i t y  o f  a  n o n - l i n e a r  
m od e l  t o  a c c o u n t  f o r  b o t h  l i n e a r i t i e s  a s  w e l l  a s  
n o n - l i n e a r i t i e s  i n  t h e  v a r i a b l e s .  The e q u a t i o n s  w e r e
e s t i m a t e d  i n  n a t u r a l  l o g s  f 1 8 ] .
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The - F a r m la n d  - P r i c e - E g u a t i o n -
A2 A3 A«l A 5
(1) FP ( t )  = A1*NFI f t )  *RCG ( t )  * S P S I ( t )  *GPCR ( t )
&6 A 7
*EXT(t)  *PAR ( t )
F a r m la n d  p r i c e s  (FP) a r e  h y p o t h e s i z e d  t o  b e  a f u n c t i o n  o f  
n e t  f a rm  i n c c i e  (NFI) , r e a l  c a p i t a l  g a i n s  (RCG) ,  a l t e r n a t i v e  
i n v e s t m e n t  r e t u r n s  ( S P S I ) ,  t h e  r e l a t i v e  i m p o r t a n c e  o f  
g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  t o  a g r i c u l t u r e  (GPCR) , a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s  [EXT) a n d  t h e  OSD A p a r i t y  p r i c e  r a t i o  (PAR).
N e t - Farm - Incom e  tN F I ) . N e t  f a r m  i n c o m e ,  c r  c u r r e n t
r e t u r n s  t o  f a r m i n g ,  i s  o f t e n  t h e o r i z e d  a s  a  p r i m a r y  f a c t o r  
i n  t h e  f o r m u l a t i o n  o f  f a r m l a n d  v a l u e s .  F a r m l a n d  i s  v iew ed
a s  a p r o d u c t i o n  a s s e t  i n  f a r m i n g .  The v a l u e  o f  t h e  r e t u r n s
a c c r u e d  t o  a p r o d u c t i o n  a s s e t  i s  i m p o r t a n t  i n  t h e  v a l u a t i o n  
o f  t h a t  a s s e t .  H e r e  we w i l l  a p p r o x i m a t e  t h e  r e t u r n s  t o  
f a r m l a n d  w i t h  n e t  f a r m  i n c o m e .
V i e w i n q  i t  i n  t e r m s  o f  a n  a s s e t  v a l u a t i o n  m o d e l ,  
a s s u m i n g  c u r r e n t  r e t u r n s  c o n s t a n t  o v e r  t i m e :
R ( t)  R [ t + 1) R ( t+n)
(2) PV(t)   --------  +    + . . . .  + —
P+ d)°  (1 + d)' [ 1+d)n
w h e r e ,  P V ( t )  i s  t h e  p r e s e n t  v a l u e  o f  a  t r a c t  o f  l a n d  a t  t i m e  
t ,  R (t)  r e p r e s e n t s  t h e  c u r r e n t  r e t u r n s  t o  f a r m i n g  i n  t i m e  t ,  
d i s  t h e  d i s c o u n t  r a t e ,  a f u n c t i o n  o f  t h e  t i m e  p r e f e r e n c e  
f o r  money an d  r i s k  [ t h e  d i s c o u n t  r a t e  i s  a s s u m e d  c o n s t a n t
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h e r e  o v e r  t i m e )  and n i s  t h e  t i m e  h o r i z o n .
S o ,  u n d e r  t h e s e  a s s u m p t i o n s ,  c h a n g e s  i n  d o r  R w i l l  
t h e o r e t i c a l l y  a f f e c t  t h e  v a l u a t i o n  o f  t h e  a s s e t  f a r m l a n d .  
An i n c r e a s e ,  o r  e x p e c t e d  i n c r e a s e ,  i n  n e t  f a r m  r e t u r n s  
s h o u l d  r e s u l t  i n  a n  a c c o m p a n y i n g  i n c r e a s e  i n  f a r m l a n d  
p r i c e s ,  a l l  e l s e  c o n s t a n t .  F i g u r e  4-1  show s t h e  USDA i n d e x  
o f  f a r m l a n d  v a l u e s  a n d  U .S .  n e t  f a r m  in c o m e  f o r  t h e  p e r i o d  
1935 t o  1 9 8 0 .
R e a l  C a n i t a  1 G a i n s - (RCG) . R e a l  c a p i t a l  g a i n s  c a n  be 
d e f i n e d  a s  c h a n g e s  i n  t h e  v a l u e  o r  p r i c e  o f  an a s s e t  a b o v e  
g e n e r a l  p r i c e  l e v e l  c h a n g e s  [ 1 9 ] .  The i m p l i c a t i o n s  o f  l a r g e  
RCG * s  f o r  t h e  s t r u c t u r e  o f  A m e r i c a n  a g r i c u l t u r e  were  s t a t e d  
a b o v e .  L a r g e  R C G 's  h a v e  r e s u l t e d  f r o m  t h e  r e c e n t  l a n d  p r i c e  
i n f l a t i o n .  F i g u r e  4 - 2  d e p i c t s  t o t a l  RCG*s f ro m  f a r m  r e a l  
e s t a t e  s i n c e  1940 c h a r t e d  w i t h  n e t  f a r m  i n c o m e  o v e r  t h e  sam e  
p e r i o d .  As can  b e  s e e n ,  RCG's  f ro m  f a r m i n q  h a v e  b e e n  
s u b s t a n t i a l ,  p a r t i c u l a r l y  i n  r e c e n t  y e a r s .
RCG1s  f ro m  f a r m l a n d ,  r e a l i z e d  a n d  u n r e a l i z e d ,  c o u l d  
h a v e  a n  e f f e c t  a s  l a r g e  a s  n e t  in c o m e  f ro m  f a r m i n g  i n  
d e t e r m i n i n g  a g r i c u l t u r a l  l a n d  p r i c e s .  F a r m l a n d  o w n e r s  may 
p l a c e  a v a l u e  on c a p i t a l  g a i n s  f r o m  a g r i c u l t u r a l  l a n d  
a p p r e c i a t i o n  s i m i l i a r  t o  t h a t  p l a c e d  on f a r m  r e t u r n s .  
U n r e a l i z e d  c a p i t a l  g a i n s  a r e  i n  e f f e c t  f o r c e d  s a v i n g s  and  
r e a l i z e d  g a i n s  may b e  t r e a t e d  a s  i n c r e a s e s  i n  in co m e  [ B h a t i a  
(1971, 1972) % Where c a s h  f l o w  p r o b l e m s  a r e  a b s e n t ,  t h i s
may be t h e  c a s e .  The g r o w t h  i n  t h e  p u r c h a s e  o f  a g r i c u l t u r a l
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FIGURE 4 - 1
The N o m in a l  USDA I n d e x  o f  t h e  A v e r a g e  V a l u e  
p e r  A c r e  o f  U . S .  A g r i c u l t u r a l  Land a n d  
T o t a l  U . S .  N e t  In c o m e  f r o m  F a r m i n g , ,  1941  t o  1980
F a r m l a n d  P r i c e s  — 
(1 9 7 7  = 100)
N e t  Farm In co m e  — 







S o u r c e :  Farm R e a l  E s t a t e  M a r k e t  D e v e l o p m e n t s , v a r i o u s  y e a r s
a nd  A g r i c u l t u r a l  S t a t i s t i c s , v a r i o u s  y e a r s .
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FIGURE 4 - 2
T o t a l  R e a l  C a p i t a l  G a i n s  f r o m  Farm  R e a l  E s t a t e  
a nd  U . S .  N e t  Farm I n c o m e , 1940  t o  1980
R e a l  C a p i t a l  G a i n s  --------------------
N e t  Farm In co m e  ___     -






1940 1950  1960  1970 1980
R e a l  c a p i t a l  g a i n s  a r e  t h e  v a l u e  o f  t o t a l  c a p i t a l  g a i n s  f ro m  
f a r m  r e a l  e s t a t e  d e f l a t e d  b y  t h e  GNP p r i c e  d e f l a t o r .  
S o u r c e :  A g r i c u l t u r a l  S t a t i s t i c s , v a r i o u s  y e a r s .
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l a n d  by f a r m e r s  a n d  n o n - f a r m e r s  f o r  s p e c u l a t i v e  p u r p o s e s  
a d d s  s u p p o r t  t o  t h i s .  An i n c r e a s e  i n  e x p e c t e d  R C G 's  would 
c a u s e  f a r m l a n d  p r i c e s  t o  be  b i d  up .
E x p e c t a t i o n s  o f  f u t u r e  RCG's a r e  i m p o r t a n t  i n  t h e  
d e t e r m i n a t i c n  o f  f a r m l a n d  p r i c e s .  As w i th  g e n e r a l  p r i c e  
i n f l a t i o n ,  t h e s e  e x p e c t a t i o n s  a r e  s t r o n g l y  i n f l u e n c e d  b y  t h e  
p a s t  h i s t o r y  c f  f a r m l a n d  v a l u e  i n c r e a s e s .  P r e v i o u s  r e s e a r c h  
T Kuhlman (1979)  ] ,  h a s  i n d i c a t e d  R CG's  h a v e  a m u l t i - p e r i o d  
l a g g e d  e f f e c t  on f a r m l a n d  p r i c e s .  A d e c l i n i n g  g e o m e t r i c  
w e i g h t e d  a v e r a g e  o f  r e a l  c a p i t a l  g a i n s  f ro m  f a r m l a n d  o f  s i x  
l a g g e d  p e r i o d s  was  u s e d  i n  t h e  l a n d  p r i c e  e g u a t i o n  [ 2 0 ] .  
R e a l  c a p i t a l  g a i n s ,  a s  u sed  i n  t h i s  s t u d y ,  a r e  m e a s u r e d  a s  
t h e  p e r c e n t a g e  c h a n g e  i n  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s  a b o v e  
g e n e r a l  p r i c e  i n f l a t i o n ,  m e a s u r e d  b y  t h e  GUP p r i c e  d e f l a t o r .
A l t e r n a t i v e  I n v e s t m e n t  R e t u r n s  (S P S I ) .  As d i s c u s s e d  
a b o v e ,  i n v e s t o r s  s e e  f a r m l a n d  a s  a s t o r e  o f  v a l u e  a nd  a 
m eans  t o  d i v e r s i f y  t h e i r  p o r t f o l i o s .  P o r t f o l i o  a n a l y s e s  
[ R o b i c h e k ,  e t .  a l .  - (1978) a n d  F e l d s t e i n  ( 1 9 8 0 ) ]  h a v e  f o u n d
f a r m l a n d  t o  b e  a v i a b l e  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t  b a s e d  on i t ' s  
r e l a t i v e  r i s k ,  r e t u r n s  a n d  p r i c e  g a i n s ,  w h ic h  h a v e  o u t p a c e d  
g a i n s  i n  t h e  s t o c k  m a r k e t  i n  r e c e n t  y e a r s .
One m e a s u r e  o f  r e t u r n s  t o  s t o c k s  i s  t h e  S t a n d a r d  a nd  
P o o r s  s t o c k  p r i c e  i n d e x .  T h i s  i n d e x  i s  a  w e i g h t e d  a v e r a g e  
o f  s e l e c t e d ,  d i v e r s i f i e d  s t o c k s  o f  c o r p o r a t i o n s  i n  t h e  a r e a s  
o f  m a n u f a c t u r i n g ,  f i n a n c e ,  u t i l i t i e s  a n d  t r a n s p o r t a t i o n .  An 
o v e r a l l  i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  o f  t h e  g r o u p  o f  s t o c k s  w i l l
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r e s u l t  i n  an  i n c r e a s e  i n  t h e  i n d e x .
A n e g a t i v e  s i g n  i s  e x p e c t e d  f o r  t h i s  v a r i a b l e  i n  t h e  
l a n d  p r i c e  e q u a t i o n .  A r e l a t i v e  i n c r e a s e  i n  t h e  r e t u r n s  t o  
s t o c k s  would  d i r e c t  i n v e s t m e n t  f u n d s  away f rom  t h e  f a r m l a n d  
m a r k e t ,  l i g u i d i t y  a n d  r i s k  f a c t o r s  a s i d e .  T h i s  w o u ld  r e s u l t  
i n  t h e  e a s i n g  o f  dem and  p r e s s u r e  on f a r m l a n d .  A d e c r e a s e  i n  
t h e  S t a n d a r d  a n d  P e e r s  i n d e x  would  f i n d  f a r m l a n d  a m ore  
a t t r a c t i v e  i n v e s t m e n t ,  r e l a t i v e  t o  s t o c k s ,  a l l  e l s e  
c o n s t a n t .  The r a t e  o f  a l t e r n a t i v e  r e t u r n s ,  t h e  S t a n d a r d  a n d  
P o o r s  i n d e x ,  n e t  o f  i n f l a t i o n ,  w i l l  b e  u s e d .
R e l a t i v e  I m p o t t a n e e - o f - G o v e r n m e n t - P a y m e n ts  (GPCR) . 
P a y m e n t s  by t h e  g o v e r n m e n t  t o  f a r m e r s  h a v e  l o n g  b e e n  s e e n  a s  
a m eans  t o  s t a b i l i z e  f a r m  i n c o m e ,  c o n t r o l  s u p p l y  o f  f a rm  
p r o d u c t s  a n d  s u p p o r t  f a r m  o u t p u t  p r i c e s .  Hany a r g u e  t h e s e  
p a y m e n t s ,  p a r t i c u l a r l y  t h o s e  l i n k e d  t o  l a n d ,  a r e  c a p i t a l i z e d  
i n t o  l a n d  v a l u e s  r H e r d t  a n d  C o r c h r a n e  ( 1 9 6 6 ) ,  R e i n s e l  (1973) 
a n d  Kuhlman (1977) 1. F o r  e x a m p l e ,  a  g o v e r n m e n t  s u p p o r t  
p ro g ram  t i e d  t o  s o y b e a n  p r o d u c t i o n  w ou ld  r e s u l t  i n  an 
i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  o f  f a r m l a n d  c u r r e n t l y  u t i l i z e d  i n  
p r o d u c t i o n  c f  s o y b e a n s ,  p a r t i c u l a r l y  i f  t h e  p r o g r a m s  a r e  
s e e n  t o  b e  o f  a l o n g e r  r a n g e .  As m e n t i o n e d  a b o v e ,  R e i n s e l  
an d  K r e n t z  (1972) a n d  R e i n s e l  (1973) f o u n d  f a r m  p r o g r a m s  t o  
b e  a d o m i n a n t  f a c t o r  i n  e x p l a i n i n g  f a r m l a n d  p r i c e s  i n  
c r o s s - s e c t i c E a l  s t u d i e s .  R e i n s e l  a n d  K r e n t z  e s t i m a t e d  t h a t  
i n  1970 t h e  c a p i t a l i z a t i o n  o f  g o v e r n m e n t  f a r m  p r o g r a m s  
r e p r e s e n t e d  e i g h t  p e r c e n t  o f  th e  v a l u e  o f  f a r m l a n d
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n a t i o n a l l y .  The r e l a t i v e  i m p o r t a n c e  o f  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s ,  
m e a s u r e d  a s  t o t a l  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  t o  f a r m e r s  o v e r  t o t a l  
r e c e i p t s  f ro m  f a r m i n g ,  i s  e x p e c t e d  t o  c a r r y  a p o s i t i v e  s i g n  
i n  t h e  L a n d  P r i c e  E q u a t i o n .
U.S.- - a g r i c u l t u r a l - E x p o r t s  (EXT). S i n c e  t h e  e a r l y  
1 9 7 0 ' s ,  p r o d u c t i o n  f o r  e x p o r t  h a s  a c c o u n t e d  f o r  an  
i n c r e a s i n g  s h a r e  of t o t a l  a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t i o n  i n  t h e  
U .S .  r 2 1 1 .  A c o m b i n a t i o n  of  l a r g e  s u r p l u s e s  i n  
a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t i o n  and  s t a b l e  d o m e s t i c  demand f o r  f a r m  
p r o d u c t s  h a s  l e d  A m e r i c a n  f a r m e r s  t o  l o o k  t o  f o r e i g n  s a l e s  
t o  e x p a n d  t h e i r  m a r k e t s .  I n  a d d i t i o n ,  t h e r e  p r e s e n t l y  
e x i s t s  a  r e l i a n c e  upon  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  t o  o f f s e t  
d e f i c i t s  i n  t r a d e  r e s u l t i n g  f r o m  t h e  d e p e n d e n c e  o f  t h e  U .S .  
u p o n  h i g h e r  p r i c e d  f o r e i g n  e n e r g y  s u p p l i e s .  U .S .  f a rm  
e x p o r t s  c o u l d  becom e more  i m p o r t a n t  i n  t h e  f u t u r e .  
A g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  may b e  an e f f e c t i v e  f o r e i g n  p o l i c y  
g i v e n  t h e  w o r l d  f o o d  s i t u a t i o n .
I n c r e a s e d  e x p o r t  dem ands  h a v e  b e e n  a d r i v i n g  f o r c e  
b e h i n d  r e c e n t  e x p a n s i o n  i n  U .S .  a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t i o n .  
F i g u r e  4 - 3  shows t h e  t o t a l  a c r e a g e  o f  c r o p s  h a r v e s t e d  i n  t h e  
U .S .  f r o m  1940 t o  1977 a n d  t h e  a c r e a g e s  h a r v e s t e d  f o r  
e x p o r t  and  d o m e s t i c  u s e .  I n  1980 ,  t h e  e x p o r t  p e r c e n t a g e  o f  
t h e  v a l u e  o f  t o t a l  U .S .  a g r i c u l t u r a l  s a l e s  r e a c h e d  2 8 . 9  
p e r c e n t .  T h i s  f i g u r e  was 39 a n d  35 p e r c e n t  i n  1 9 7 9 ,  f o r  t h e  
D e l t a  S t a t e s  and  C o r n  B e l t  p r o d u c t i o n  r e g i o n s ,  r e s p e c t i v e l y
r 221 .
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FIGURE 4 - 3
A c r e a g e  o f  C r o p s  H a r v e s t e d  i n  U .S .
F o r  D o m e s t i c  Use a n d  E x p o r t , 1931) t o  1977
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S o u r c e :  A g r i c u l t u r a l  Land A v a i l a b i l i t y f J u l y ,  1 9 8 1 .
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The r i s e  i n  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s ,  b r i n g i n g  a n  i n c r e a s e  
i n  t h e  demand f o r  a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t s ,  i n c r e a s e d  
p r o d u c t i o n  a nd  an a c c o m p a n y i n g  i n c r e a s e  i n  t h e  demand f o r  
f a r m l a n d ,  w ou ld  r e s u l t  i n  a  r i s e  i n  a g r i c u l t u r a l  l a n d  
p r i c e s .  T h i s  may b e  t h e  c a s e  f o r  U .S .  a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s .  The g r o w t h  i n  f o r e i g n  m a r k e t i n g  o f  U . S .  
a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t s  may p u t  u p w a rd  p r e s s u r e  on f a r m l a n d  
p r i c e s .
A p o s i t i v e  s i g n  i s  e x p e c t e d  f o r  t h e  c o e f f i c i e n t  on t h i s  
v a r i a b l e  i n  t h e  F a r m l a n d  P r i c e  E q u a t i o n .
P a r i t y  P r i c e -R a t i o  fPAR). The  USDA p a r i t y  p r i c e  r a t i o  
p r o v i d e s  a p e r  u n i t  m e a s u r e  o f  t h e  b u y i n g  p o w e r  o f  f a r m  
c o m m o d i t i e s  i n  t e r m s  c f  t h e  g o o d s  a n d  s e r v i c e s  c u r r e n t l y  
p u r c h a s e d  by f a r m e r s .  T h i s  r a t i o  i n d e x  i s  i n  r e l a t i o n  t o  
t h e  b u y i n g  p ow e r  o f  t h o s e  c o m m o d i t i e s  i n  some b a s e  y e a r  
f 2 3 1 .  The  p a r i t y  r a t i o  i s  i n c o r r e c t l y  u se d  a s  a b a r o m e t e r  
o f :  1) t o t a l  farm s e c t o r  w e l l - b e i n g ,  2) f a r m  in c o m e  a n d  3)
f a r m e r s  t c t a l  p u r c h a s i n g  p o w e r .  The p a r i t y  r a t i o  i s  n o t  an 
i n d i c a t o r  o f  any  o f  t h e  a b o v e .  I t  i s  a  m e a s u r e  o f  p r i c e  
r e l a t i o n s h i p s .  P r i c e  r e l a t i o n s h i p s  a l o n e  do  n o t  d e t e r m i n e  
f a r m e r s ’ w e l f a r e .  P r o d u c t i o n  t e c h n o l o g y ,  q u a n t i t i e s  o f  f a r m  
p r o d u c t s  s o l d ,  s u p p l e m e n t a r y  i n c o m e ,  a n d  how t h e s e  f a c t o r s  
i n t e r a c t  w i t h  p r i c e  r e l a t i o n s h i p s  a r e  a l s o  i m p o r t a n t .
The p a r i t y  p r i c e  r a t i o  d o e s  m e a s u r e  t h e  o v e r a l l  n e t  
m a r g i n  p e r  u r i t  c f  p r o d u c t i o n .  The m a r g i n  i s  t h e  d i f f e r e n c e  
b e t w e e n  w h a t  a f a r m e r  r e c e i v e s  f o r  u n i t  o f  o u t p u t  a n d  t h e
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c o s t s  o f  p r o d u c i n g  t h a t  u n i t  o f  o u t p u t .  F i g u r e  4 - 4  show s 
t h e  v a r i a b i l i t y  i n  t h e  p a r i t y  p r i c e  r a t i o  s i n c e  1 9 4 5 .  The 
p a r i t y  p r i c e  r a t i o , ,  w i t h  t h e  e x c e p t i o n  o f  1973 a n d  1974 ,  h a s  
t r e n d e d  downward  o v e r  t h i s  p e r i o d .  When n e t  m a r g i n  p e r  u n i t  
o f  p r o d u c t i o n  d e c r e a s e s ,  r i s i n g  f a r m  c o s t s  p e r  u n i t  a r e  
o u t p a c i n g  g r o w t h  i n  t h e  p r i c e  o f  f a r m  p r o d u c t s .  A
c o s t - p r i c e  s q u e e z e  f o r  f a r m e r s  r e s u l t s .
T h i s  c o s t - p r i c e  s q u e e z e  p r e s s u r e s  f a r m e r s  i n t o :  1)
s e e k i n g  o t h e r  i n c o m e  s o u r c e s ,  2), i n c r e a s i n g  p r o d u c t i o n ,  
a n d / o r  3) a l t e r i n g  t h e i r  p r o d u c t i o n  m a r k e t i n g  s y s t e m .
T e c h n o l o g i c a l  a d v a n c e s  d u r i n g  t h e  1 9 5 0 ’ s  a l l o w e d  f a r m e r s  t o  
i n c r e a s e  p r o d u c t i o n  p e r  u n i t  o f  l a n d  a n d  o f f s e t  some o f  t h e  
p r e s s u r e  o f  a d e c l i n i n g  n e t  m a r g i n  p e r  u n i t  o f  p r o d u c t i o n .  
However ,  s i n c e  t h e  1 9 6 0 ’ s  t e c h n o l o g i c a l  a d v a n c e  h a s  s l o w e d ,  
n o t  a l l o w i n g  f a r m e r s  t o  i n c r e a s e  p r o d u c t i o n  p e r  a c r e  i n  
r e s p o n s e  t o  t h e  c o s t - p r i c e  s q u e e z e  £24 1. When p r o d u c t i o n  
h a s  b e e n  m a x im iz e d  on e x i s t i n g  l a n d  i n  t h i s  s i t u a t i o n ,  a 
d e c i s i o n  i s  made t o :  1) s e e k  o f f - f a r m  i n c o m e ,  2) e x p a n d  t h e
l a n d  b a s e  o r  3) go  o u t  o f  b u s i n e s s .  A l l  t h r e e  h a v e  
o c c u r r e d .  T he  l a t t e r  tw o  p r o v i d e  t h e  l i n k  b e t w e e n  t h e
p a r i t y  p r i c e  r a t i o  a n d  f a r m l a n d  p r i c e  m o v em en ts .
A g g r e s s i v e  f a r m e r s  r e s p o n d e d  t o  t h e  c o s t - p r i c e  s q u e e z e  
by e x p a n d i n g  t h e i r  o u t p u t  t h r o u g h  t h e  b u y i n g  o u t  o f  t h e i r  
n e i g h b o r s .  T he  a v e r a g e  s i z e  o f  a  f a r m  h a s  i n c r e a s e d  f r o m  
175 a c r e s  i n  1940 t c  450  a c r e s  i n  1 9 7 9 .  An a v e r a g e  o f  2 , 0 0 0  
f a r m s  p e r  week h a v e  g o n e  o u t  o f  b u s i n e s s  s i n c e  1950 £ 2 5 ] .
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FIGURE 4 - 4  
USDA P a r i t y  P r i c e  R a t i o
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F i g u r e  4 - 5  shows t h e  i n c r e a s e  i n  t h e  a v e r a g e  s i z e  o f  f a r m s  
a n d  t h e  d e c r e a s e  i n  t h e  t o t a l  num ber  o f  f a r m s  s i n c e  1 9 4 5 .  
N o t i c e  t h e  p a r i t y  p r i c e  r a t i o  c l o s e l y  f o l l o w s  t h e  d e c l i n e  i n  
t h e  t o t a l  num ber  o f  f a r m s  i n  t h e  U i S . .  The r a t i o  h a s  b e e n  
s e e n  t o  t r a c k  s t r u c t u r a l  c h a n g e s  i n  f a r m i n g .  Some a r g u e  
t h a t  t h e  c o s t - p r i c e  s g u e e z e  i s  a  m a j o r  r e a s o n  f o r  t h e  
i n c r e a s e  i n  f a r m  s i z e  a n d  t h e  d e c r e a s e  i n  t h e  nu m b er  o f  
f a r m s  i n  t h e  U .S .  [ U . S .  GAO ( 1 9 8 0 ) 1 .
T he  i n c r e a s e d  p u r c h a s i n g  o f  f a r m s  a n d  f a r m l a n d  t o  
e x p a n d  p r o d u c t i o n  i n  r e s p o n s e  t o  t h e  c o s t - p r i c e  s g u e e z e  h a s  
r e s u l t e d  i n  t h e  b i d d i n g  up o f  t h e  p r i c e  o f  f a r m l a n d .  
E x panded  a c r e a g e  and  p r o d u c t i o n  h a s  a l l o w e d  f a r m e r s  t o  
m a i n t a i n  h i g h e r  l e v e l s  o f  f a r m  i n c o m e .  A s u b s t i t u t i o n  o f  
l a n d  f o r  o t h e r  i n p u t s  due  t o  r i s i n g  c o s t s  a n d  r e l a t i v e  
a d d i t i o n s  t c  p r o f i t  a n d  c a p i t a l  g a i n s  may a l s o  h a v e  
o c c u r r e d .  T h e r e  h a s  b e e n  a demand f o r  f a rm  a c r e a g e  t o  
e x p a n d .  A d e c l i n i n g  n e t  m a r g i n  p e r  u n i t  o f  p r o d u c t i o n  h a s  
p u t  up w ard  p r e s s u r e  on f a r m l a n d  p r i c e s .  The  p a r i t y  p r i c e  
r a t i o  i s  h y p o t h e s i z e d  t o  h a v e ,  a n e g a t i v e  s i g n  i n  t h e  
f a r m l a n d  p r i c e  e g u a t i o n  T 261-
T h e - N e t  F arm In com e  E g u a t i o n  -
B2 B3 B4 B5













FIGURE 4 - 5
A v e r a g e  S i z e  o f  a Farm a n d  
To t a l ~ N u m b e r  o f  F a r m s , 1945  t o  1980
A v e r a g e  S i z e  o f  F a rm s  ( a c r e s )  
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N et  f a r m  in co m e  (NFI) i s  h y p o t h e s i z e d  t o  b e  a  f u n c t i o n  
o f  t h e  p a r i t y  p r i c e  r a t i o  (PA R), t h e  USDA p r o d u c t i o n  i n d e x  
(PROD) , t o t a l  q o v e r n m e n t  p a y m e n t s  (GVTP) , and U .S .
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s ,  (EXT) .
P a r i t y  P r i c e  R a t i o - (PAR) . The USDA p a r i t y  p r i c e  r a t i o ,  
i n t r o d u c e d  a b o v e  i n  t h e  Land  P r i c e  E g u a t i o n ,  i s  h y p o t h e s i z e d  
t o  i n f l u e n c e  U .S .  n e t  f a r m  in co m e*  As t h e  l e v e l  o f  p e r  
u n i t  p r i c e s  r e c e i v e d  r i s e s  i n  r e l a t i o n  t o  p e r  u n i t  p r i c e s  
p a i d ,  f a r m e r s *  s i t u a t i o n s  i m p r o v e ,  q u a n t i t i e s  and  o t h e r
f a c t o r s  r e m a i n i n g  t h e  s a m e .  As d i s c u s s e d  a b o v e ,  t h e  p a r i t y  
p r i c e  r a t i o  i s  a  m e a s u r e  o f  p r i c e  r e l a t i o n s h i p s ,  n o t  an 
i n d i c a t o r  o f  f a r m e r s *  w e l f a r e  o r  f a rm  i n c o m e .
R i s i n g  e n e r g y  c o s t s ,  l a n d  r e l a t e d  c o s t s  and  o t h e r
p r o d u c t i o n  i n p u t  o u t l a y  c o s t s ,  o u t p a c i n g  i n c r e a s e s  i n  p r i c e s  
f o r  f a rm  p r o d u c t s ,  h a v e  r e s u l t e d  i n  a  d e c r e a s i n g  p a r i t y
p r i c e  r a t i o  o v e r  much o f  t h e  s a m p l e  p e r i o d ,  1941 t o  1980 .
T h i s  i s  m i r r o r e d  i n  t h e  c o s t - p r i c e  s g u e e z e  d i s c u s s e d  a b o v e  
c o n c e r n i n g  t h e  p a r i t y  r a t i o  a n d  f a r m l a n d  p r i c e s  i n  t h e  
F a r m la n d  P r i c e  E g u a t i o n .  The USDA p a r i t y  p r i c e  r a t i o  i s  
e x p e c t e d  t o  h a v e  a p o s i t i v e  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  i n  t h e  N e t  
Farm I n c o m e  E q u a t i o n .
USDA P r o d u c t i o n  I n d e x (PROD). The p r o d u c t i o n  i n d e x  
p u b l i s h e d  by t h e  USDA i s  a  w e i g h t e d  a v e r a g e  o f  i n d i c e s  of
o u t p u t  f o r  v a r i o u s  c r o p s  a n d  l i v e s t o c k .  T h i s  i n d e x  i s  a
r e l a t i v e  m e a s u re  o f  t o t a l  p r o d u c t i o n  o f  t h e  f a r m i n g  s e c t o r .
44
An i n c r e a s e  i n  o u t p u t  s h o u l d  r e s u l t  i n  a n  i n c r e a s e  i n  
n e t  f a r m  i n c o m e .  T h i s  h y p o t h e s i s  may n o t  seem 
s t r a i g h t f o r w a r d ,  g i v e n  t h e  r e l a t i o n s h i p  o f  c o s t s ,  r e v e n u e s  
and  o u t p u t .  I t  d o e s  n o t  n e c c e s s a r i l y  h o l d  t h a t  a n  i n c r e a s e  
i n  o u t p u t  w i l l  r e s u l t  i n  t h e  r a t e  o f  r e t u r n  t o  p r o d u c t i o n  
a s s e t s ,  n e t  r e v e n u e s  o v e r  o u t l a y s ,  i n c r e a s i n g .  A r i s e  i n  
t h e  t o t a l  f i g u r e ,  n e t  i n c o m e ,  h o w e v e r ,  s h o u l d  o c c u r ,  
a s s u m i n g  m a r g i n a l  p r o f i t ,  t h a t  a d d i t i o n  t o  p r o f i t  f r o m  a n  
i n c r e m e n t a l  i n c r e a s e  i n  o u t p u t ,  r e m a i n s  p o s i t i v e ,  g i v e n  
c o s t s  a n d  p r i c e s .  A p o s i t i v e  s i g n  i s  e x p e c t e d  f o r  t h e  
p r o d u c t i o n  i n d e x  i n  t h e  N e t  F a rm  In c o m e  E g u a t i o n .
G o v e r n m e n t  - P a y m e n t s  (GVPT). D i r e c t  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  
t o  f a r m e r s ,  a s  d i s c u s s e d  a b o v e ,  h a v e  b e e n  u t i l i z e d  a s  a f a r m  
p o l i c y  t o o l  t c  s t a b i l i z e  in c o m e  a n d  c o n t r o l  p r i c e s .  
G o v e rn m e n t  p a y m e n t s  t o  f a r m e r s  a r e  a n  a d d i t i o n  t o  t o t a l  
r e v e n u e s  f ro m  f a r m i n g  and  t h u s  f a v o r a b l e  t o  t h e  s h o r t  t e r m  
fa rm  in c o m e  s i t u a t i o n .  An i n c r e a s e  i n  p a y m e n t s  t o  f a r m e r s  
s h o u l d  r e s u l t  i n  a r i s e  i n  n e t  f a r m  i n c o m e .  T o t a l  d i r e c t  
g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  t o  f a r m e r s  w i l l  be  u s e d  h e r e  r a t h e r  t h a n  
t h e  v a r i a b l e  GPCR, g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  o v e r  t o t a l  c a s h  
r e c e i p t s ,  u s e d  i n  t h e  F a r m l a n d  P r i c e  E g u a t i o n .
g - 5 . - A g r i c u l t u r a l - E x p o r t s  (EXT). S a l e s  o f  f a r m  
p r o d u c t s  a b r o a d  h a v e  a c c o u n t e d  f o r  a n  i n c r e a s i n g  s h a r e  o f  
t o t a l  U . S .  a g r i c u l t u r a l  r e v e n u e s ,  a s  s e e n  i n  f i g u r e  4 - 6 .  
An i n c r e a s e  i n  f o r e i g n  p u r c h a s e s  o f  U .S .  a g r i c u l t u r a l  
p r o d u c t s  p r o v i d e s  a n  e x p a n d e d  m a r k e t  f o r  A m e r ic a n  f a r m e r s .
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FIGURE 4 - 6
The P e r c e n t a g e o f  The V a l u e  Of U .S .  C ash  R e c e i p t s  
From F a r m i n g  C o m p r i s e d  b y  t h e  V a l u e  o f  U . S .  
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T h i s  e x p a n d e d  m a r k e t  h a s  s u p p o r t e d  h i g h e r  l e v e l s  o f  n e t  f a r m  
in c o m e ,  s u p p l e m e n t i n g  p e r i o d s  o f  s l u g g i s h  d o m e s t i c  demand 
a nd  l o w e r  f a rm  p r o d u c t  p r i c e s .  i t  a l s o  c o n t r i b u t e s  t o
r e c o r d  a n d  n e a r  r e c o r d  l e v e l s  o f  n e t  f a r m  i n c o m e  i n  m ore  
f a v o r a b l e  y e a r s ,  s u c h  as  1973 and  1 9 7 4 .
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  w i l l  b e  e x p e c t e d  t o  h a v e  a  d i r e c t  
i n f l u e n c e  on n e t  f a r m  i n c o m e .  As i n  t h e  l a n d  P r i c e  
E g u a t i o n ,  t o t a l  v a l u e  c f  U .S .  f a r m  e x p o r t s  w i l l  b e  u s e d .
A g r i c u l t u r a l  - E x p o r t s  - E g u a t i o n -
Due t o  t h e  i n s t i t u t i o n a l  a r r a n g e m e n t s  a f f e c t i n g  
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  a n d  e x p o r t s  i n  g e n e r a l ,  a  t r u e l y  
a c c u r a t e  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s  E g u a t i o n  i s  d i f f i c u l t  t o
s p e c i f y .  B a r r i e r s  t o  t r a d e  s u c h  a s  g u o t a s ,  t a r r i f f s  a n d
e m b a r g o e s  a r e  f o r  t h e  m o s t  p a r t  o u t s i d e  o f  t h e  r e a l m  o f
d o m e s t i c  a n d  f o r e i g n  m a r k e t  f o r c e s .  T h ey  a r e  o f  a p o l i t i c a l
n a t u r e  o r  l i n k e d  t o  some p r o t e c t i o n i s t  p o l i c y  due t o  a 
c o m p a r a t i v e  a d v a n t a g e  o r  p r i c e  d i f f e r e n c e .  E x a m p le s  a r e  t h e  
f i v e  y e a r  USSE w h e a t  d e a l  o f  1S76, f o l l o w e d  by t h e  USSR
g r a i n  e m b a rg o  of  1 9 7 9 ,  a n d  t h e  c o m m u n i ty  a g r i c u l t u r a l
p o l i c i e s  o f  t h e  E u r o p e a n  Common M a r k e t  c o u n t r i e s .  These  
w o u l d  b e  d i f f i c u l t  t o  m e a s u r e ,  f o r e c a s t ,  o r  r e a c t  t o
b e f o r e h a n d .  The n e t w o r k  o f  f o r e i g n  s u p p l y  and  demand 
p o s s i b i l i t i e s  f u r t h e r  c o m p l i c a t e s  t h e  t a s k .
A s i m p l e ,  r e p r e s e n t a t i v e  m ode l  o f  w h a t  may b e  t e r m e d  a 
” s u p p l y - s i d e "  n a t u r e ,  w i l l  be e s t i m a t e d .
47
C 2 C 3 C4*DUM
[4) EXT ( t )  = Cl*PROD(t)  * SUB ( t ) *e
U .S .  f a r m  e x p o r t s  (EXT) i s  h y p o t h e s i z e d  t o  b e  a 
f u n c t i o n  c f  t h e  USDA i n d e x  o f  a g r i c u l t u r a l  o u t p u t  (PROD), 
e x p o r t s  s u b s i d i z e d  by t h e  U . S .  g o v e r n m e n t  (SUB) a n d  a dummy 
v a r i a b l e  (DUM) .
USDA P r o d u c t i o n  I n d e x  (PROD). An i n c r e a s e  i n  U .S .  
f a r m  s e c t o r  o u t p u t ,  a s  m e a s u r e d  by  t h e  USDA p r o d u c t i o n  
i n d e x ,  s h o u l d  r e s u l t  i n  an i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  o f  U .S .  
f a r m  e x p o r t s .  A y e a r  o f  h i g h  c r o p  a n d  l i v e s t o c k  o u t p u t  
would more  l i k e l y  p r o d u c e  an a v a i l a b l e  s u r p l u s  f c r  f o r e i g n  
m a r k e t s  t h a n  a p c o r  y e a r .  I n v e n t o r i e d  s u r p l u s e s  c o u l d  
p a r t i a l l y  o f f s e t  t h i s .  O v e r a l l ,  h o w e v e r ,  a  r e l a t i v e  
i n c r e a s e  i n  f a r m  o u t p u t  i s  e x p e c t e d  t o  r e s u l t  i n  a n  i n c r e a s e  
i n  t h e  v a l u e  o f  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s .
S u b s i d i z e d  E x p o r t s - (SUB) . S u b s i d i z e d  e x p o r t s  a r e  t h o s e  
a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t s  p u r c h a s e d  b y  t h e  U . S .  g o v e r n m e n t  f o r  
d i s t r i b u t i o n  u n d e r  d e s i g n e d  p r o g r a m s  o f  f o r e i g n  a i d  o r  s a l e .  
I n c l u d e d  i n  t h i s  s u b s i d i z e d  c a t e g o r y  a r e  e x p o r t s  u n d e r  P . L .  
480 o r  t h e  F e e d  f o r  P e a c e  p r o g r a m ,  f o r m a l l y  c a l l e d  t h e  
A g r i c u l t u r a l  T r a d e  D e v e lo p m e n t  and  A s s i s t a n c e  A c t  o f  1 9 5 4 ,  
t h o s e  u n d e r  t h e  L e n d - l e a s e  p r o g r a m s  f o l l o w i n g  W orld  War I I ,  
t h o s e  c o n n e c t e d  t o  t h e  F o r e i g n  A s s i s t a n c e  A c t  o f  1 961 ,  and  
e x p o r t s  f r c m  e t h e r  g o v e r n m e n t  p r o g r a m s .  A p o s i t i v e  s i g n  on 
g o v e r n m e n t  f a rm  p u r c h a s e s  f o r  s u b s i d i z e d  e x p o r t  i s  e x p e c t e d  
i n  t h i s  e g u a t i o n .
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Dummy -V a r i a b l e  (DUM). The s u d d e n  s u r g e  upw ard  i n  OPEC 
a n d  f o r e i g n  o i l  p r i c e s  i n  t h e  m i d - 1 9 7 0 * s  c r e a t e d  a demand 
f o r  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  t o  o f f s e t  t r a d e  d e f i c i t s  a s s o c i a t e d  
w i t h  t h e  r i s i n g  v a l u e  o f  i m p o r t e d  e n e r g y .  The  t o t a l  v a l u e  
o f  U .S .  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  grew a t  an  a n n u a l  compounded 
r a t e  o f  o v e r  15 p e r c e n t  f o r  t h e  p e r i o d  1973 t o  1980 c o m p a r e d  
t o  a  r a t e  o f  3 . 5  p e r c e n t  f o r  t h e  p r e v i o u s  e i g h t  y e a r s .  The 
r e a l  a n n u a l  r a t e s  f o r  1973 t o  1980 a n d  1965 t o  1972 w e r e  6 . 8  
a n d  - 0 . 0 6  p e r c e n t ,  r e s p e c t i v e l y  r 2 7 ] .  As l o n g  a s  t h e  U .S .  
r e m a i n s  e n e r g y  d e p e n d e n t ,  t h e  p r o s p e c t  o f  a demand f o r  f a r m  
e x p o r t s  t o  b a l a n c e  i n t e r n a t i o n a l  t r a d e  d e f i c i t s  e x i s t s .
The dummy v a r i a b l e  e g u a l s  o n e  f o r  1974 t c  1 9 8 0 .  I t  i s  
z e r o  f o r  a l l  e t h e r  y e a r s .  A p o s i t i v e  c o e f f i c i e n t  on t h e  
dummy v a r i a b l e  i s  e x p e c t e d .  Due t o  t h e  m u l t i p l i c a t i v e  
s p e c i f i c a t i o n  o f  t h e  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s  E g u a t i o n ,  a 
p o s i t i v e  c o e f f i c i e n t  d e e s  n o t  t r a n s l a t e  i n t o  an u p w a rd  s h i f t  
i n  t h e  r e g r e s s i o n  l i n e ,  b u t  i n t o  an i n c r e a s e  i n  t h e  s l o p e  of  
t h e  l i n e .
M e t h o d o l o g y - f o r -t h e - T h r e e - Eg u a t i o n  Mode-1-
T he  model  a s  d e s c r i b e d  abov e  i s  t h e  t h r e e  e g u a t i o n  
s y s t e m :
A2
(1) FP f t )  = A1*NFI f t )  *RCGft)
A3 A4
♦ S P S I f t )  *GPCR f t)
A5
A6
* EXT f t )  *PARft)
A7
B 2
{3) NFI f t )  = B l*Pf lR ( t )  *PR0D(t)
B3 B4




(4) EXT ( t )  = Cl*PRO B[t)  *SUE(t)  *e
S i n c e  t h e  d a t a  was t r a n s f o r m e d  i n t o  n a t u r a l  l o g s ,  t h e  
m odel  t o  be  e s t i m a t e d  i s :
(5) InFP ( t )  = InA 1 + A 2 * l n N F I ( t )  + A3*lnRCG(t)  +
A4*ln  SPST ( t)  + A5*lnGPCR(t)  + A6*lnEXT ( t )  + A7*lnPAR(t)
(6) l n N F T ( t )  = I n  E1 + B 2 * lnP A R (t)  + B 3* ln P R 0D (t)
+ B4*lnGVTP ( t )  + B 5* lnE X T ( t )
(7) l n E X T ( t )  = I n C l  + C2*lnPR0D ( t )  + C3*lnSUB f t )  + C4*DUM
Due t o  e x p e c t e d  c o r r e l a t i o n  o f  t h e  d e p e n d e n t  v a r i a b l e s  w i t h  
t h e  e r r o r  t e r m s  u s i n g  e g u a t i o n  b y  e q u a t i o n  o r d i n a r y  l e a s t  
s q u a r e s ,  t h e  m odel  was e s t i m a t e d  a s  a s y s t e m  o f  e q u a t i o n s .  
A two s t a q e  l e a s t  s q u a r e s - i n s t r u m e n t a l  v a r i a b l e s  t e c h n i q u e  
was u t i l i z e d  f o r  t h e  e s t i m a t i o n  o f  t h e  m o d e l .  The 
e n d o g e n o u s  v a r i a b l e s  c f  t h e  s y s t e m  a r e  f a r m l a n d  p r i c e s  (F P ) , 
n e t  farm in c o m e  (NFI) and a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  (EXT). The 
r e m a i n i n g  v a r i a b l e s  a r e  t a k e n  a s  t h e  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  o r ,  
i n  t h i s  c a s e ,  t h e  i n s t r u m e n t a l  v a r i a b l e s  o f  t h e  s y s t e m  r28 " | .
I n i t i a l  e s t i m a t i o n  o f  t h e  s y s t e m  f o u n d  t h e  e r r o r  t e r m s  
o f  e q u a t i o n s  ( 5 ) ,  (6) a n d  (7) t o  be  f i r s t  o r d e r  s e r i a l l y
c o r r e l a t e d .  The e s t i m a t e s  a r e  t h u s  i n e f f i c i e n t .  To rem ed y  
t h e  p r o b l e m  an i t e r a t i v e ,  f i r s t  o r d e r  s e r i a l  c o r r e l a t i o n
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maximum 1 i k e l i h c o d - i n s t r u m e n t a l  v a r i a b l e s  t e c h n i q u e  was 
e m p l o y e d . C o n s i s t e n t  e s t i m a t e s  o f  t h e  t h r e e  e q u a t i o n s  w e r e  
o b t a i n e d  a n d  t h e  f i r s t  o r d e r  s e r i a l  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t s  
w e r e  e s t i m a t e d  f o r  e a c h  e q u a t i o n  [ 2 9 %
O n i v a r - i a t  e Model - 
A u n i v a r i a t e  f a r m l a n d  p r i c e  m o d e l  was d e v e l o p e d  t o  
f o r e c a s t  f a r m l a n d  p r i c e s .  The m o d e l  was e s t i m a t e d ,  and  
f o r e c a s t s  m ade ,  u s i n q  t h e  B o x - J e n k i n s  m e t h o d o l o g y .  A b r i e f
d e s c r i p t i o n  o f  t h e  t h e o r y  b e h i n d  t h e  t e c h n i q u e  a n d  t h e
t e c h n i q u e  i t s e l f  f o l l o w s .
T i m e -S e r i e s  - P r o c e s s e s -
T h e r e  e x i s t s  a n  c r , - g o i n g  p r o c e s s  g e n e r a t i n g  a  t i m e
s e r i e s  a c c o r d i n q  t o  c e r t a i n  r u l e s .  I d e n t i f y i n g  t i e  p r o c e s s  
an d  u s i n g  i t  t o  f o r e c a s t  f u t u r e  v a l u e s  o f  t h e  d a t a  i s  an aim 
o f  t im e  s e r i e s  a n a l y s i s .
One q e n e r a t i n g  p r o c e s s  i s  a n  a u t o - r e g r e s s i v e  (AB)
p r o c e s s .  I n  a u n i v a r i a t e  c o n t e x t ,  a n  n t h  o r d e r  
a u t o - r e g r e s s i v e  p r o c e s s  i s :
{8) X J t )  = a p ) * X ( t - 1 )  + a (2) *X ( t - 2 ) + ------  +
a (n)*X ( t - n )  + Z [ t )
w h e re ,  Z ( t )  i s  a w h i t e  n o i s e ,  s e r i a l l y  u n c o r r e l a t e d  p r o c e s s  
a n d  a [ i )  a r e  c o e f f i c i e n t s  on t h e  l a g g e d  v a l u e s  o f  X [ t )  [ 3 0 ] .  
X f t )  d e p e n d s  cn a  w e i g h t e d  sum of  i t s  p a s t  v a l u e s  a n d  a 
random d i s t u r b a n c e  t e r m .
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A s e c o n d  p r o c e s s  i s  a moving a v e r a g e  (MA) p r o c e s s .  An 
n t h  o r d e r  m ov ing  a v e r a g e  p r o c e s s  i s :
(9) X ( t )  = b (1)*Z ( t - 1 )  + b (2) *Z ( t - 2) + ---------- +
b ( n ) * Z ( t - n )  + Z ( t)
w h e re ,  Z ( t )  i s  a  w h i t e  n o i s e ,  s e r i a l l y  u n c o r r e l a t e d  p r o c e s s  
an d  b ( i )  a r e  t h e  c o e f f i c i e n t s  cn t h e  l a g g e d  v a l u e s  o f  Z ( t )  . 
X ( t)  i s  c o m p l e t e l y  d e s c r i b e d  b y  a  w e i g h t e d  sum o f  c u r r e n t  
and  l a g g e d  random  d i s t u r b a n c e s .
A m ix e d  a u t o - r e g r e s s i v e  moving a v e r a g e  (ABMA) p r o c e s s  
e x i s t s .  An ABMA p r o c e s s  o f  o r d e r  p ,  g ,  w h e r e  p d e n o t e s  t h e  
o r d e r  o f  t h e  AB p r o c e s s  a n d  g o f  t h e  MA, i s :
(10) X ( t )  -  a  (1) *X ( t - 1 )  -  a ( 2 ) * X ( t - 2 )  -  . . . .  -  a ( p ) * X ( t - p )  
= b (1) *Z ( t -  1) + b (2) *Z ( t - 2) + ____ + b (g) *Z ( t - g )  + Z ( t )
T h e  p r o c e s s e s  d i s c u s s e d  a b o v e  c a n  a l s o  be  u s e d  t o  d e s c r i b e  
t im e  s e r i e s  c o n t a i n i n g  s e a s o n a l  o r  c y c l i c a l  p a t t e r n s .
F i n a l l y ,  a t i m e  s e r i e s  p r o c e s s  i s  s a i d  t o  be c o v a r i a n c e  
s t a t i o n a r y ,  o r  s t a t i o n a r y  t o  t h e  s e c o n d  moment, i f  t h e  
p a r t i c u l a r  mean a nd  v a r i a n c e  o f  t h e  r e a l i z a t i o n  o f  t h e  
p r o c e s s ,  X ( t )  i s  i n d e p e n d e n t  o f  a  p a r t i c u l a r  p e r i o d  o f  t i m e .  
The B o x - J e n h i r s  m e t h o d o l o g y  e m p lo y e d  i n  t h i s  s t u d y  r e g u i r e s  
s t a t i o n a r y  t i m e  s e r i e s  f o r  a n a l y s i s .
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A p r o c e s s  i s  mean a n d  c o v a r i a n c e  s t a t i o n a r y  i f :
(11) ETX ( t )  1 = Erx  (t+m) ]
2 2 
H 2 )  E T ( X ( t )  -  MEAN (X)) ] =  Ef (X (t+m) -  MEAN (X) ) ]
i
(13) Er ( X ( t )  -  MEAN (X)) * (X (t+m) -  MEAN (X) ) ] =
Er (X ( t+k) -  (MIAN (X) ) * (Xtt+m +k)  -  MEAN (X) ) ]
f o r  a l l  t ,  k, a nd  m. E[ J  i s  t h e  e x p e c t a t i o n s  o p e r a t o r .
Many o f  t h e  t i m e  s e r i e s  e n c o u n t e r e d  i n  p r a c t i c e  may be
made s t a t i o n a r y  by  d i f f e r e n c i n g  o n e  o r  more t i m e s .  A t im e
s e r i e s  p r o c e s s  w h ic h  i s  made s t a t i o n a r y  b y  t h e  a p p l i c a t i o n  
o f  a t i m e  i n v a r i a n t  f i l t e r  s u c h  a s  d i f f e r e n c i n g ,  i s  known a s  
a n  i n t e g r a t e d  p r o c e s s .  An i n t e g r a t e d  AEMA p r o c e s s  t h a t  h a s  
b e e n  d i f f e r e n c e d  D - t i m e s  i s  known a s  an  ARIMA p r o c e s s  o f  
o r d e r  P ,D ,Q  [ 3 1 1  -
The - Model -
The u n i v a r i a t e  m o d e l  i s  o f  t h e  fo rm :
(1h) FP ( t )  -  a  (1) *FP ( t - 1 )  -  a (2) *FP ( t - 2 )  - ____  -
a (p) *FP ( t - p )  = b (1) *Z ( t -  1) + b ( 2 ) * Z ( t - 2 )  + ---------+
b ( g ) * Z ( t - g )  + Z ( t )
F i n d i n g  t h e  v a l u e s  f o r  a ( i )  , b ( i ) ,  P ,  D,  and. Q a n d  u s i n g  t h e  
e s t i m a t e d  model  t o  f o r e c a s t  v a l u e s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  i s  t h e  
a im  o f  t h i s  p o r t i o n  o f  t h e  s t u d y i  The  B o x - J e n k i n s
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m e t h o d o l o g y  i s  d e s c r i b e d  b e l o w .
The - B o x - J e n k i n s  T e c h n i q u e
T h i s  m e t h o d ,  o r i q i n a l l y  d e v e l o p e d  by e n g i n e e r s  G .E .P .  
Box and  G. M. J e n k i n s  t o  a n a l y z e  a n d  f o r e c a s t  t i m e  s e r i e s ,  
c o n s i s t s  c f  f o u r  s t e p s ;  i d e n t i f i c a t i o n ,  e s t i m a t i o n ,  
d i a g n o s t i c  c h e c k i n g  and  f i n a l l y ,  f o r e c a s t i n g .  The f i r s t  
t h r e e  w i l l  be  d i s c u s s e d  b e l o w ,  w i th  f o r e c a s t i n g  d i s c u s s e d  i n  
C h a p t e r  S i x .
I d e n t i f i c a t i o n .  A ssu m in g  t h e  t im e  s e r i e s  i s  o r  h a s  
b e e n  made mean a n d  c o v a r i a n c e  s t a t i o n a r y ,  t h e  
a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n  i s  f i r s t  e s t i m a t e d  t c  a i d  i n  
i d e n t i f i c a t i o n  o f  t h e  p r o c e s s  g e n e r a t i n g  t h e  s e r i e s  T3 2 ] .  
A n a l y s i s  o f  a p l o t  o f  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n s ,  up t o  a 
r e a s o n a b l e  l a g ,  a n d  k n o w le d g e  o f  t y p i c a l  p a t t e r n s  f o r  
c e r t a i n  t i m e  s e r i e s  p r o c e s s e s ,  l e a d s  t o  i d e n t i f i c a t i o n  o f  
c a n d i d a t e s  f o r  t h e  u n d e r l y i n g  p r o c e s s .
E s t i m a t i o n -a n d  - D i a g n o s t i c  C h e c k i n g . The p r o c e s s e s ,  
ARIHA ( P , D , Q ) ,  h y p o t h e s i z e d  f ro m  t h e  i d e n t i f i c a t i o n  s t e p  a r e  
e s t i m a t e d  u s i n g  a maximum l i k e l i h o o d  t e c h n i q u e  T 3 3 ] .  G i v e n  
a p a r t i c u l a r  P , D , Q ,  t h e  p a r a m e t e r s  a r e  e s t i m a t e d  a n d  t h e  
r e s i d u a l s  a r e  c o m p u te d .  T h e s e  r e s i d u a l s  a r e  u s e d  i n  t h e  
d i a g n o s t i c  c h e c k i n g  o f  t h e  m o d e l .
I f  t h e  model  i s  a p p r o x i m a t e l y  c o r r e c t ,  t h e  e r r o r  t e r m s  
o f  t h e  model  a r e  w h i t e  n o i s e ,  a ran d om  t im e  s e r i e s  p r o c e s s  
d e s c r i b e d  a b o v e .  T h e  h y p o t h e s i s  o f  w h i t e  n o i s e  i s  t e s t e d
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u s i n g  a B o x - P i e r c e  s t a t i s t i c  f rom  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n s  o f  
t h e  r e s i d u a l s .  The B o x - P i e r c e  s t a t i s t i c s
K 2
(15) R = N * X r HO
k =1
w h e r e ,  N i s  t h e  t o t a l  nu m b er  o f  o b s e r v a t i o n s ,  r ( k )  i s  t h e  
a u t o c o r r e l a t i o n  f o r  o r d e r  k ,  a n d  K i s  t h e  maximum o r d e r  
c h o s e n  f o r  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n .  The B o x - P i e r c e  
s t a t i s t i c  i s  d i s t r i b u t e d  c h i - s q u a r e d  w i th  (K-P-C) d e g r e e s  o f  
f r e e d o m .  A f u r t h e r  d i a g n o s t i c  c h e c k  i s  a c o m p a r i s o n  o f  t h e  
t i m e  s e r i e s  f i t t e d  b y  t h e  e s t i m a t e d  model  an d  t h e  a c t u a l  
t i m e  s e r i e s  d a t a .  R oot  mean s q u a r e d  e r r o r s  w e r e  c a l c u l a t e d  
r 3 4 1 .
CHAPTER FIVE
ESTIMATED RESULTS
The T h re e  E q u a t i o n  Model 
The e s t i m a t e d  r e s u l t s ,  i n c l u d i n g  c o e f f i c i e n t s ,  s t a n d a r d  
e r r o r s ,  t - s t a t i s t i c s ,  a d j u s t e d  a n d  u n a d j u s t e d  R - s q u a r e d s ,  
and  s t a n d a r d  e r r o r s  o f  r e g r e s s i o n  a r e  f o u n d  i n  T a b l e s  5 - 1 ,  
5 - 2  and  5 - 3 ,  f o r  t h e  F a r m l a n d  P r i c e ,  N e t  Farm In co m e  and  
A g r i c u l t u r a l  E x p o r t  E q u a t i o n s ,  r e s p e c t i v e l y .  A l l  p a r a m e t e r s  
a r e  s i g n i f i c a n t  a t  t h e  t h e  . 1 0  l e v e l ,  e x c e p t  t h e  c o e f f i c i e n t  
on s u b s i d i z e d  e x p o r t s ,  InSUB i n  t h e  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s
E g u a t i o n .  A l l  p a r a m e t e r s  c a r r y  t h e  h y p o t h e s i z e d  s i g n s ,
e x c e p t  t h a t  cn t h e  r e l a t i v e  v a l u e  o f  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s
v a r i a b l e ,  InGPCR i n  t h e  F a r m l a n d  P r i c e  E g u a t i o n .
The  f i r s t  o r d e r  s e r i a l  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t s ,  BH01 , 
RH02 a n d  EHC3, a r e  s i g n i f i c a n t ,  j u s t i f y i n g  t h e  use  o f  t h e  
f i r s t  o r d e r  s e r i a l  c o r r e l a t i o n  c o r r e c t i o n  t e c h n i q u e .  The 
a d j u s t e d  R - s q u a r e d s ,  C .9 9 2 ,  0 . 8 8 6  a n d  0 . 9 0 3  f o r  t h e  F a r m l a n d  
P r i c e ,  N e t  Farm In co m e  a nd  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s  E q u a t i o n s ,  
r e s p e c t i v e l y ,  a r e  r e l a t i v e l y  h i g h ,  s u g g e s t i n g  a  good  f i t  o f  
t h e  m o d e l s  t o  t h e  d a t a .  The R - s g u a r e d  v a l u e s  were
c a l c u l a t e d  w i t h  a p r o c e d u r e  recom mended b y  Tomek (1973) f o r  




E s t i m a t i o n- Be s u i t s - f o r - t i e - T h r e e  - E q u a t i o n 
F a r m l a n d  - P r i c e  - M o d e l -
T h e - F a r m la n d  - P r i c e  - E q u a t i o n - 
D e p e n d e n t  V a r i a b l e :  XnFP
E i g h t  han d  E s t i m a t e d  S t a n d a r d  T - S t a t i s t i c
V a r i a b l e  C o e f f  i c i e n t  E r r o r  ,
ln A 1 * *  6 . 9 8 8  0 . 6 4 4  1 0 .8 3
InN FI**  0 . 6 9 3  0 . 1 1 8  5 . 8 9
InRCG** 1 .2 1 3  0 .4 4 6  2 . 7 2
I n S P S I * *  - 0 .  110 0 . 0 4 8  - 2 . 2 8
InGPCR** -  0 .0 5 3  0 . 0 1 6  - 3 . 4 1
In  EXT ** 0 .  257 0 . 0 6 8  3 . 7 8
InPAR** - 2 .  594 0 . 2 1 2  -  1 2 .2 2
R - s q u a r e d =  0 .9 9 4
A d i u s t e d  R - s q u a r e d =  0 . 9 9 2
Sum of t h e  S q u a r e d  R e s i d u a l s =  0 .1 5 7 7 1
S t a n d a r d  E r r o r  o f  t h e  R e g r e s s i o n =  0 .0 6 9 1  3
F i r s t  O r d e r  S e r i a  1- C o r r e l a t i o n - C o e f f i c i e n t  RHQ 1:
E s t i m a t e d  C o e f f i c i e n t 3 0 . 4 2 6  
S t a n d a r d  E r r o r 3 0 . 1 5 5  
T - S t a t i s t i c  f o r  RH01= 2 . 7 4 * *
* s i q n i f i c a n t  a t  t h e  . 1 0  l e v e l
** s i q n i f i c a n t  a t  t h e  . 0 5  l e v e l
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TABLE 5 - 2
E s t i m a t i o n  -R e s u l t s  f o r  t h e  T h r e e  E q u a t i o n  
F a r m l a n d  P r i c e  Model  -
The - Met - Farm - Incom e  -E q u a t  i o  n - 
D e p e n d e n t  V a r i a b l e :  I n N F I
R i g h t  h a n d  E s t i m a t e d  S t a n d a r d  T - S t a t i s t i c
V a r i a b l e  C o e f f i c i e n t  E r r o r
l n B l * *  -  8 . 8 7 0  1 . 7 2 6  - 5 . 1 3
I n  EXT** 0 .2 0 3  0 . 0 5 6  3 . 5 9
InGVTP* 0 . 0 4 9  0 . 0 2 9  1 .7 C
InPAR** 2 .C 6 6  0 .3 2 0  10. 17
InPROD** 1 . 6 0 2  0 . 3 2 1  4 . 9 9
R - s q u a r e d =  0 . 8 9 8
A d i u s t e d  R - s q u a r e d =  0 .8 8 6
Sum of t h e  S q u a r e d  R e s i d u a l s *  0 . 4 5 0 2 7
S t a n d a r d  E r r c r  o f  t h e  R e g r e s s i o n *  0 . 1 1 3 4 2
F i r s t -O r d e r  S e r i a l  - C o r r e l a t i o n  C o e f f i c i e n t  RHQ2:
E s t i m a t e d  C o e f f i c i e n t *  0 .7 4 3  
S t a n d a r d  E r r o r *  0 . 1 1 0  
T - S t a t i s t i c  f o r  RH02* 6 . 7 1 * *
* s i q n i f i c a n t  a t  t h e  . 1 0  l e v e l
**  s i g n i f i c a n t  a t  t h e  . 0 5  l e v e l
TABLE 5 -3
E s t i v a t i o n - R e s u l t s - f o r - 1 h e - T h r e e - E q u a t i o n  
F a r m l a n d -  P r i c e  - Model-
The  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s - E q u a t i o n - 
I n d e p e n d e n t  V a r i a b l e :  InEXT
P . i q h t  h a n d  E s t i m a t e d  S t a n d a r d  T - S t a t i s t i c
V a r i a b l e  C o e f f i c i e n t  E r r o r
I n C l * *  - 6 . 4 4 1  2 . 1 9 1  - 2 . 9 3
InPROD** 3 . 2 6 9  0 . 4 6 5  7 . 0 3
InSUB 0 .C44 0 . 1 1 9  0 . 3 6
DOM** 0 .  6 40 . 0 . 2 0 6  3 .  OS
R - s q u a r e d =  0 .9 1 0
A d i u s t e d  R - s q u a r e d =  0 .9 0 3
Sum of t h e  S q u a r e d  R e s i d u a l s =  2 . 9 2 7 7 6
S t a n d a r d  E r r c r  o f  t h e  R e g r e s s i o n s  0 . 2 8 5 1 7
F i r s t  - O r d e r  S e r i a l  C o r r e l a t i o n  C o e f f i c i e n t  RH03:
E s t i m a t e d  C o e f f i c i e n t =  0 .6 6 3  
S t a n d a r d  E r r c r =  0 . 1 4 5  
T - S t a t i s t i c  f o r  RH03= 4 . 5 8 * *
* s i q n i f i c a n t  a t  t h e  . 1 0  l e v e l
** s i q n i f i c a n t  a t  t h e  . 0 5  l e v e l
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e s t i m a t i o n  t e c h n i q u e s .
The a n a l y s i s  o f  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t s  o f  t h e  v a r i a b l e s  
o f  e a c h  e q u a t i o n  i s  b e l o w .  S i n c e  t h e  m odel  was e s t i m a t e d  
w i th  t h e  e q u a t i o n s  t r a n s f o r m e d  by n a t u r a l  l e g s ,  t h e  
e s t i m a t e d  c c e f f i c i e r t s  may be  i n t e r p r e t e d  a s  c o n s t a n t  
e l a s t i c i t i e s  T35] .
T h e - F a r m l a n d  P r i c e -E q u a t i o n  -
The c o e f f i c i e n t  on  t h e  v a r i a b l e  n e t  f a r m  i n c o m e ,  I n N F I ,  
was  e s t i m a t e d  a t  0 . 6 9 3 .  A o n e  p e r c e n t  i n c r e a s e  i n  n e t  f a r m  
in co m e  w i l l  r e s u l t  i n ,  a p p r o x i m a t e l y ,  a  0 . 7  p e r c e n t  i n c r e a s e  
i n  f a r m l a n d  p r i c e s ,  a l l  e l s e  c o n s t a n t .  T h i s  r e s u l t  m i r r o r s  
t h e  c o n c l u s i o n s  o f  e a r l i e r  s t u d i e s  t h a t  U.S.  a g r i c u l t u r a l  
l a n d  p r i c e s  a r e  l i n k e d  t o  n e t  r e t u r n s  f ro m  f a r m i n g  f 3 61 .  
The s i g n i f i c a r c e  o f  t h e  r e m a i n i n g  c o e f f i c i e n t s  o f  t h i s  
e q u a t i o n  s u p p o r t s  t h e  p r e m i s e  t h a t  f a c t o r s  o t h e r  t h a n  n e t  
f a r m  i n c o m e  a r e  i m p o r t a n t  i n  f a r m l a n d  p r i c e  d e t e r m i n a t i o n .
The r e s u l t s  f o r  r e a l  c a p i t a l  g a i n s  a r e  a l s o  a s  
e x p e c t e d .  The  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  o f  1 .2 1 3  means a  one 
p e r c e n t  r i s e  i n  t h e  w e i g h t e d  a v e r a q e  o f  s i x  l a g g e d  p e r i o d s  
o f  r e a l  c a p i t a l  g a i n s  f ro m  f a r m l a n d  r e s u l t s  i n  a 1 .2 1  
p e r c e n t  i n c r e a s e  i n  f a r m l a n d  p r i c e s ,  a l l  e l s e  c o n s t a n t .  a 
d i r e c t  i n f l u e n c e  o f  e x p e c t e d  r e a l  g a i n s  f ro m  f a r m l a n d ,  a s  
m e a s u r e d  by RCG, on f a r m l a n d  p r i c e s  h a s  b e e n  f o u n d .  
F a r m la n d  o w n e r s ,  v i e w i n g  g a i n s  f r o m  l a n d  p r i c e  a p p r e c i a t i o n ,  
r e a l i z e d  o r  u n r e a l i z e d ,  as an  in c o m e  f ro m  l a n d  h o l d i n q s  
a b o v e  r e t u r n s  f rom  f a r m i n g ,  c a p i t a l i z e  t h e s e  e x p e c t a t i o n s
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i n t o  h i q h e r  f a r m l a n d  p r i c e s .
The e s t i m a t e d  n e g a t i v e  c o e f f i c i e n t  f o r  a l t e r n a t i v e  
r e t u r n s ,  l n S P S I ,  i s  a s  h y p o t h e s i z e d .  As s t o c k  p r i c e s  
r i s e / f a l l ,  m e a s u re d  b y  t h e  r e a l  S t a n d a r d  a n d  P o o r s  S t o c k  
I n d e x ,  f a r m l a n d  p r i c e s  w i l l  f a l l / r i s e ,  a l l  e l s e  c o n s t a n t .  A 
n i n e  p e r c e n t  f a l l  i n  SPSI w i l l  b r i n g  a b o u t  a o n e  p e r c e n t  
i n c r e a s e  i n  f a r m l a n d  p r i c e s ,  a s  i n v e s t o r s  l o o k  t o  f a r m l a n d  
a s  a n  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t ,  h o l d i n g  a l l  e l s e  t h e  sam e .
The r e s u l t s  f o r  t h e  r e l a t i v e  v a l u e  o f  g o v e r n m e n t  
p a y m e n t s  t o  t o t a l  c a s h  r e c e i p t s ,  InGPCR, a r e  n o t  a s  
e x p e c t e d ,  t h e  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  e x h i b i t i n g  a n e g a t i v e  
s i g n .  A p o s s i b l e  e x p l a n a t i o n  f o r  t h i s  r e s u l t  l i e s  i n  t h e  
d e n o m i n a t o r  o f  t h e  v a r i a b l e  GPCR.. An i n c r e a s e  i n  t o t a l  c a s h  
r e c e i p t s  f rom  f a r m i n g ,  t h e  d e n o m i n a t o r  o f  GPCR, i n  a  p e r i o d  
o f  r e l a t i v e l y  s t a b l e  o r  d e c l i n i n g  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s ,  t h e  
n u m e r a t o r  c f  GPCR, would r e s u l t  i n  a  d e c r e a s e  i n  GPCR. 
R e l a t i v e  i n c r e a s e s  i n  t o t a l  c a s h  r e c e i p t s  a nd  t h u s  f a r m  
incom e  w o u ld  b e  f a v o r a b l e  t o  f a r m l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s .  In 
t h i s  s i t u a t i o n ,  f a r m l a n d  p r i c e s  a n d  GPCR w o u ld  be n e g a t i v e l y  
c o r r e l a t e d .  The s i m p l e  c o r r e l a t i o n  b e t w e e n  f a r m l a n d  p r i c e s  
a nd  r e l a t i v e  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  was - 0 . 1 3 5  o v e r  t h e  s a m p le  
p e r i o d .
The p o s i t i v e  s i g n  on t h e  v a l u e  o f  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s ,  
InEXT, i s  i n  a g r e e m e n t  w i th  a p r i o r i  e x p e c t a t i o n s .  A f o u r  
p e r c e n t  i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  o f  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s ,  EXT, 
w i l l  b r i n g ,  a p p r o x i m a t e l y ,  a  one  p e r c e n t  i n c r e a s e  i n
61
f a r m l a n d  p r i c e s ,  a l l  e l s e  t h e  sam e.  As U .S .  f a r m  e x p o r t s  
i n c r e a s e ,  f a r m l a n d  p r i c e s  r i s e .
The f i n a l  v a r i a b l e  i n  t h e  f a r m l a n d  p r i c e  e q u a t i o n ,  t h e  
p a r i t y  p r i c e  r a t i o ,  InPAR, i s  f o u n d  t o  h a v e  a  n e g a t i v e  
e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t ,  as e x p e c t e d .  The d e c l i n e  i n  t h e  
p a r i t y  r a t i c ,  m i r r o r i n g  t h e  d e c l i n e  i n  n e t  m a r g i n  r e t u r n  p e r  
u n i t  o f  p r o d u c t i o n ,  p o s i t i v e l y  i n f l u e n c e s  f a r m l a n d  p r i c e s .  
A one p e r c e n t  d e c r e a s e  i n  t h e  USDA p a r i t y  p r i c e  r a t i o  
r e s u l t s  i n  a 2 . 5  p e r c e n t  i n c r e a s e  i n  f a r m l a n d  p r i c e s ,  a l l  
e l s e  e q u a l .
N e t - F a rm - In co m e  E q u a t i o n
The e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  f o r  t h e  v a l u e  o f  U .S .  
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s ,  InEXT, i s  p o s i t i v e ,  a s  e x p e c t e d .  As 
t h e  v a l u e  o f  U .S .  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  i n c r e a s e ,  n e t  f a rm  
incom e r i s e s ,  a l l  e l s e  t h e  s a m e .  A c o e f f i c i e n t  o f  0 . 2 0  was 
f o u n d  f o r  InEXT. A f i v e  p e r c e n t  r i s e  i n  t h e  v a l u e  o f  U .S .  
f o r e i g n  f a r m  m a r k e t i n g s  w i l l  r e s u l t  i n  a one p e r c e n t  r i s e  i n  
n e t  f a rm  i n c o m e ,  a l l  e l s e  e q u a l .
An e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  o f  0 . 0 5 9  was f o u n d  f o r  t h e  
v a r i a b l e ,  InGVPT, d i r e c t  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  t c  f a r m e r s .  
T he  c o e f f i c i e r t ,  a s  h y p o t h e s i z e d ,  c a r r i e s  a p o s i t i v e  s i g n .  
The m a g n i t u d e  o f  t h e  c o e f f i c i e n t ,  h o w e v e r ,  i s  s u r p r i s i n g .  
T h i s  r e s u l t  t r a n s l a t e s  i n t o ,  h o l d i n g  a l l  e l s e  c o n s t a n t ,  a 16 
p e r c e n t  r i s e  i n  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  t o  f a r m e r s  i n c r e a s i n g  
n e t  fa rm  in c o m e  by o n l y  o n e  p e r c e n t .
62
Both  t h e  p a r i t y  p r i c e  r a t i o  v a r i a b l e ,  InPAB, a n d  t h e  
p r o d u c t i o n  i n d e x  v a r i a b l e ,  InPBOD, h a v e  t h e  e x p e c t e d  
p o s i t i v e  c c e f f i c i e n t s .  A one p e r c e n t  i n c r e a s e  i n  e i t h e r  o f  
t h e  v a r i a b l e s ,  h o l d i n g  a l l  e l s e  c o n s t a n t ,  w i l l  r e s u l t  i n  
a p p r o x i m a t e l y  a two p e r c e n t  r i s e  i n  n e t  f a r m  i n c o m e .  The 
p a r i t y  p r i c e  i n d e x  a n d  t h e  i n d e x  o f  f a r m  o u t p u t  a r e  f o u n d  t o  
b e  i m p o r t a n t  i n  d e t e r m i n i n g  n e t  f a r m  r e t u r n s ,  a s  
a n t i c i p a t e d .
T h e - A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s  Egua t i o n -
The i n d e x  o f  p r o d u c t i o n ,  InPECD, c a r r i e s  a  p o s i t i v e  
s i g n ,  a s  e x p e c t e d ,  i n  t h e  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s  E g u a t i o n .  
The e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  o f  3 . 2 6  t r a n s l a t e s  i n t o  a  o n e  
p e r c e n t  r i s e  i n  t h e  BSDA p r o d u c t i o n  i n d e x  r e s u l t i n g  i n  
r o u g h l y  a  t h r e e  p e r c e n t  i n c r e a s e  i n  EXT, a l l  e l s e  e g u a l .  
B e l a t i v e  i n c r e a s e s  i n  a g g r e g a t e  p r o d u c t i o n  p r o v i d e  a  s u r p l u s  
f o r  f o r e i g r  m a r k e t s .  I n  r e s p o n s e ,  t h e  v a l u e  o f  a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s  i n c r e a s e .
The e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  on t h e  v a r i a b l e ,  InSDB, o r  
s u b s i d i z e d  e x p o r t s ,  i s  p o s i t i v e ,  a s  h y p o t h e s i z e d .  The  
v a r i a b l e ,  h o w e v e r ,  i s  i n s i g n i f i c a n t  i n  e x p l a i n i n g  m ovem ents  
i n  f a rm  e x p e r t s  o v e r  t h e  sa m p le  p e r i o d .  The g o v e r n m e n t  
p u r c h a s e  o f  f a rm  o u t p u t  f o r  e x p o r t  u n d e r  s p e c i f i c  p r o g r a m s  
d o e s  n o t  h a v e  a s i g n i f i c a n t  e f f e c t  on t h e  t o t a l  v a l u e  o f  
U .S .  f o r e i g n  a g r i c u l t u r a l  m a r k e t  i n q s .  T h i s  r e s u l t  c o u l d  b e  
e x p l a i n e d  by t h e  d i s c o n t i n u i t y  o f  s p e c i f i c  g o v e r n m e n t  e x p o r t  
an d  fo o d  a i d  p r o g r a m s .
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F i n a l l y ,  t h e  dummy v a r i a b l e ,  DUM, c a r r i e s  a p o s i t i v e
c o e f f i c i e n t ,  0 . 6 4 .  T h i s  r e s u l t  i s  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e
h y p o t h e s i s  c f  t h e  u p w a rd  movement i n  i m p o r t e d  e n e r g y  p r i c e s  
c r e a t i n g  a n e e d  t o  i n c r e a s e  U . S .  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  t o  
o f f s e t  t r a d e  d e f i c i t s .  The p o s i t i v e  c o e f f i c i e n t  means t h e  
r e l a t i o n s h i p  b e tw e e n  t h e  d e p e n d e n t  v a r i a b l e ,  InEXT, a n d  t h e  
i n d e p e n d e n t  v a r i a b l e s ,  InPROD an d  In S U B ,  i s  s c a l e d  u p w a r d  
f o r  t h e  s u b s a m p l e ,  1974 t o  1 9 8 0 .  A s t r u c t u r a l  c h a r g e  i n  t h e  
r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  a n d  t h e  v a r i a b l e s  
o f  t h i s  e g u a t i o n  o c c u r s  a f t e r  1 9 7 3 .  The dummy v a r i a b l e  
b e c o m e s  a p o s i t i v e  s c a l e  f a c t o r ,  a n a l o g o u s  to  i n c r e a s i n g  t h e  
s l o p e  o f  t h e  r e g r e s s i o n  e g u a t i o n  l i n e .
P l o t s  c f  t h e  a c t u a l  a n d  f i t t e d  v a l u e s  o f  t h e  t h r e e  
e g u a t i o n s  may be  f o u n d  i n  f i g u r e  5- 1.
The Univa r i a t e  Model 
The r e s u l t s  o f  e a c h  s t e p  o f  t h e  B o x - J e n k i n s  p r o c e d u r e  
w i l l  b e  p r e s e n t e d  b e lo w ,  e x c l u d i n g  f o r e c a s t i n g  r e s u l t s ,
w h i c h  may be  fo u n d  i n  C h a p t e r  6 .
The A u t o c o r r e l a t i o n  - F u n c t  i o n -
T h e  s a m p l e  a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n  r e s u l t s  o f  t h e  
f a r m l a n d  p r i c e  t i m e  s e r i e s  may b e  f o u n d  i n  t a b l e  5 - 4 a .  The  
c o r r e s p o n d i n g  c o r r e l o g r a m  i s  i n  f i g u r e  5 - 2 a .  The t o t a l  l a g  
l e n g t h  was  c h o s e n  t o  b e  t e n ,  t h a t  i s  K = 10. The  t i m e
s e r i e s  was e x a m in e d  f o r  s t a t i o n a r i t y .
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FIGURE 5 - 1
A c t u a l  a n d  F i t t e d  V a l u e s  o f  D e p e n d e n t  
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FIGURE 5 - 1  ( c o n t i n u e d )
A c t u a l  a n d  F i t t e d  V a l u e s  o f  De p e n d e n t  
V a r i a b l e s  o f  t h e T h r e e  E q u a t i o n  Model
A c t u a l  V a l u e s  G>
F i t t e d  V a l u e s  A
N e t  Farm Incom e  









FIGURE 5 - 1  ( c o n t i n u e d )
A c t u a l  and  F i t t e d  V a l u e s  o f  D e p e n d e n t  
V a r i a b l e s  o f  t h e  'T h r e e  E q u a t i o n  M odef
A c t u a l  V a l u e s  © 
F i t t e d  V a l u e s  A.
U . S .  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s  








TABLE 5 - 4
U n i v a r i a t e - M o d e l - I d e n t i f i c a t i o n s 
E s t i m a t e d  - A u t o e  o r  r e  l a  t i  on - F u n c t i o n s
5 - 4  a
A u t o c o r r e l a t i o n  V a l u e s  a n d  S t a n d a r d  E r r o r s  f o r  FP
Lag A u t o c o r r .  S t .  E r r .  L a g  A u t o c o r r .  S t .  E r r .
1 0 . 8  E0 C.143 6 0 . 3 5 5  0 .  135
2 0 . 7 2 1  0 .  14.1 7 0 . 2 6 6  0 .1 3 3
3 0 .6 1 C  C .140  8 0 . 2 2 1  0 . 1 3 1
4 0 . 5 0 2  0 . 1 3 8  9 0 . 1 9 5  0 . 1 2 9
5 0 . 4 1 3  C .136  10 0 . 1 6 4  0 . 1 2 8
5 -4 b
A u t o c o r r e l a t i o n  V a l u e s  and  S t a n d a r d  E r r o r s  f o r  FPD1
Lag A u t o c o r r .  S t .  E r r .  L a g  A u t o c o r r .  S t .  E r r .
1 0 . 7 3 6  0 . 1 4 4  6 0 . 3 1 5  0 . 1 3 6
2 0 . 5 7 0  0 . 1 4 3  7 0 . 1 4 8  0 . 1 3 4
3 0 .5 7C  C.141 8 0 . 0 0 5  0 . 1 3 2
4 0 . 4 1 4  0 . 1 3 9  9 0 . 0 3 4  0 . 1 3 0
5 0 . 3 2 8  0 . 1 3 8  10 0 . 0 2 8  0 . 1 2 9
5 - 4c
A u t o c o r r e l a t i o n  V a l u e s  and S t a n d a r d  E r r o r s  f o r  FPD2
L a g  A u t o c o r r .  S t .  E r r .  Lag A u t o c o r r .  S t .  E r r .
1 -  0 . 2 0 5  0 .  146 6 0 . 3 4 5  0 . 1 3 7
2 - 0 . 2 3 2  C .144  7 0 . 0 7 4  0 . 1 3 5
3 0 . 2 5 0  0 . 1 4 2  8 - 0 . 0 2 0  0 .1 3 3
4 - 0 . 0 2 S  C.141 9 - 0 . 0 1 0  0 . 1 3 2
5 - 0 . 2 3 7  0 . 1 3 9  10 - 0 . 0 2 7  0 .1 3 0
FIGURE 5 - 2
UNIVARIATE- MQ-DEL- IDENTIFICATION:
COBB ELQGRA MS - OF- ESTIMATED- AUTOCORRELATION- FUNCTIONS-
5 - 2  A
CORRELOGRAM OF AUTOCORBELATION VALUES WITH TWO STAFDARD 
EBBOR LIMITS ABOUND ZERO FOR FP TIME SERIES
ORDER A CTOCORRELATICN
-1 , - . 7 5  - . 5 0  - .  25 0 . 2 5  . 5 0  . 7 5  +1
• •  •  •  •  •  « t
1 + : * *
2 + : + *
3 + : ♦ * •
4 *  : + *
5
6 + : + *
7 + : *
8 + : *+
9 + : .*♦
10 + : * +
- 1  - . 7 5 - . 5 C - . 2 5  0 . 2 5  . 5 0  . 7 5  +1
5 - 2  E
CORRELOGRAM OF A UTOCORRELATION VALDES WITH TWO STAFDARD 
ERROR LIMITS ABOUND ZERO FOR FPD1 TIME SERIES
ORDER ADTOCORRELATICN
-1 - . 7 5  - . 5 0  - .  25 0 . 2 5  . 5 0  . 7 5  +1
•  • •  • • • • •
1 ♦ : ■ ♦ * 
2 + • ♦  *
3 + : + *
U + ; + *
5 + : +*
6 + : + *
7 ♦ : * +
8 + ' *  +
9 + : *  ♦
10 + : *  +
- 1  - . 7 5 - . 5 C - . 2 5  6 . 2 5  . 5 0  . 7 5  +*1
* : AUTCCCB RELATIONS
+ : TWO STANDARD ERROR LIMITS (APPROX.)
FIGURE 5 - 2  ( c o n t i n u e d )
U n i v a r i a t e  Model I d e n t i f i c a t i o n : 
C o r r e l o g r a m s  o f  - E s t i m a t  ed  A u t o c o r r e l a t i o n  F u n c t i o n s -
5— 2c
C o r r e l o g r a m  o f  A u t o c o r r e l a t i o n  V a l u e s  w i t h  Twc S t a n d a r d  
E r r o r
l i m i t s  Around Z e r o  f o r  FPD2 T im e  S e r i e s
O r d e r  A u t o c o r r e l a t i o n
-1 - . 7 5  - . 5 0  - .  25 0 . 2 5  . 5 0  . 7 5  +1
• • • •
1 + * ♦
2 + * •+
3 ♦ *  +
h + * ♦
5 + * ♦
6 + + *
7 + * +
8 + * +
9 ♦ * ♦
10 + * : +




+ : TWO STANDARD ERROR LIMITS ( a p p r o x . )
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A c l u e  t c  t h e  s t a t i o n a r i t y  o f  a  t i m e  s e r i e s  i s  w h e t h e r  
i t s  a u t o c o r r e l a t i o n s  dampen t o  z e r o  a f t e r  a r e a s o n a b l e  
number  o f  l a g s .  The a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n  o f  a  
n o n - s t a t i o n a r y  t i m e  s e r i e s  w i l l  f a i l  t o  a p p r o a c h  z e r o  u n t i l  
a u t o c o r r e l a t i o n s  o f  a  h i g h e r  o r d e r .  L o o k in g  a t  t a b l e  5 - 4 a  
and  f i g u r e  5 - 2 a ,  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i c n  f o r  FP d o e s  
n o t  dampen q u i c k l y ,  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n s  l y i n g  o u t s i d e  t h e  
two s t a n d a r d  e r r o r  l i m i t  a r o u n d  z e r o  u n t i l  t h e  s e v e n t h  y e a r  
l a g  [ 3 7  1. The t i m e  s e r i e s  m u s t  b e  d i f f e r e n c e d  t o  
s t a t i o n a r i t y .
F i r s t - d i f f e r e n c i n g  t h e  t i m e  s e r i e s ,  F P , p r o d u c e s  a 
s e c o n d  t i m e  s e r i e s .  T h i s  f i r s t  d i f f e r e n c e d  t i m e  s e r i e s  w i l l  
b e  c a l l e d  FPE1. T a b l e  5 - 4 b  a n d  f i g u r e  5 - 2 b  c e r t a i n  t h e  
a u t o c o r r e l a t i c n  r e s u l t s  f o r  FPD1. The r e s u l t s  a r e  s i m i l i a r  
t o  t h o s e  f o r  FP. The a u t o c o r r e l a t i o n s  f a i l  t c  dampen u n t i l  
l a t e r  l a g s ,  r e a c h i n g  t h e  t w o  s t a n d a r d  e r r o r  l i m i t  a r o u n d  
z e r o  a t  a l a g  o f  s i x  y e a r s .  The t im e  s e r i e s  m u s t  be  a g a i n  
f i r s t  d i f f e r e n c e d  t o  a c h i e v e  s t a t i o n a r i t y .
F i r s t  d i f f e r e n c i n g  t h e  f i r s t  d i f f e r e n c e d  t i m e  s e r i e s ,  
FPD1, p r o d u c e s  a t h i r d  t i m e  s e r i e s  w h ic h  w i l l  b e  c a l l e d  
FPD2. T a b l e  5 - 4c  a n d  f i g u r e  5 - 2 c  c o n t a i n  t h e  
a u t o c o r r e l a t i o n  r e s u l t s  f o r  FPD2.
I n  c o n t r a s t  t o  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n s  o f  FP and 
FPD1 , t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n  f o r  FPD2 e x h i b i t s  t h a t  o f  
a s t a t i o n a r y  t i m e  s e r i e s .  Twice d i f f e r e n c i n g  o f  t h e  
o r i g i n a l  t i m e  s e r i e s ,  FP, was n e c c e s s a r y  t c  a c h i e v e
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s t a t i o n a r i t y .  I n  ABIMA (P ,D ,Q )  t e r m i n o l o g y ,  D i s  fo u n d  t o  
b e  2.  T he  c h o i c e  o f  p o s s i b l e  t i m e  s e r i e s  p r o c e s s e s  were 
b a s e d  on t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  r e s u l t s  f o r  FPD2.
V i e w i n g  f i g u r e  5 - 2 c ,  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n  h a s  a 
n e g a t i v e  a u t o c o r r e l a t i o n  f o r  t h e  f i r s t  a n d  s e c o n d  o r d e r ,  
a f t e r  w h ic h  i t  b e g i n s  t o  o s c i l l a t e ,  a p p r o a c h i n g  z e r o .  
E x a m i n a t i o n  c f  t h i s  c o r r e l o g r a m  l e d  t o  t h e  c h o i c e  o f  two 
m o d e l s ,  ABIMA [ 2 , 2 , 0 )  and  AEIM A [ 2 , 2 , 1 ) .  The  t h e o r e t i c a l  
u n i v a r i a t e  m o d e l s  t o  b e  e s t i m a t e d  a n d  c h e c k e d  w e r e :
API HA - [ 2 , 2 ,  C)
(16) F P D 2 ( t )  = a  (11) *FPD2 (t — 1) + a (12)*FPD2 ( t - 2 )  + Z ( t )
APIMA- [ 2 , 2 , 1 )
(17) FPD2 ( t )  = a (21) * F P D 2 [ t - 1 )  + a (  22) *FPD2 ( t - 2 )  +
b (21) *Z ( t - 1 ) + Z [ t )
Due t o  t h e  o s c i l l a t o r y  n a t u r e  o f  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  
f u n c t i o n ,  n e g a t i v e  v a l u e s  were  e x p e c t e d  f o r  t h e  
a u t o r e g r e s s i v e  p a r a m e t e r s ,  a [ 1 1 ) ,  a  ( 1 2 ) ,  a  (21) a n d  a (22) , 
f o r  b o t h  m o d e l s ,  w h i l e  t h e  moving a v e r a g e  p a r a m e t e r  f o r  t h e  
AEIM A ( 2 , 2 , 1 )  m o d e l ,  t ( 2 1 ) ,  w as  a l s o  e x p e c t e d  t c  b e  n e g a t i v e  
due  t o  t h e  n e g a t i v e  v a l u e  f o r  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  o f  o r d e r  
1 . '
Maximum l i k e l i h o o d  e s t i m a t i o n  o f  t h e  m o d e l s  i n  
e g u a t i o n s  (16) and  (17) p r o d u c e d  t h e  r e s u l t s  f o u n d  i n  t a b l e  
5 - 5 .
7 2
TABLE 5 - 5
Maximum L i k e l i h o o d  R e s u l t s  f o r  t h e  
P n i v a r i a t  e  Model
FPD2 ( t )  = -C .2 7 6 * F P D 2  ( t - 1 )  -  0 .365*FPD 2 ( t - 2 )
(0. 154) ( 0 .1 7 3 )
I n  t e r m s  o f  FP:
FP ( t )=  1 . 724*FP  ( t  -1 )  -  0 .  813*FP ( t - 2 )
+ 0 .4  55*FP ( t - 3 )  -  0 .  3 6 6 * F P ( t - 4 )
F P D 2 ( t - 1) and  FPD2 ( t - 2 )  s i g n i f i c a n t  a t  t h e  . 0 5  l e v e l
Sum o f  t h e  S q u a r e d  R e s i d u a l s =  1 8 5 2 .9 7
R - S q u a r e d  = 0 .9 9 5 1
Root Mean S q u a r e d  E r r o r =  6 . 3 4 6 8
ARIMA [ 2 , 2 , 1 )  ■
FPD2 ( t ) =  -0 .6 1 9 * F P D 2  ( t - 1 )  -  0 . 4 8 5 * F P D 2 ( t - 2 )  -  0 . 3 6 7 * Z ( t - 1 )  
( 0 .3 9 2 )  ( 0 .1 8 2 )  (0 .4 1 2 )
I n  t e r m s  o f  FP:
FP ( t)  = 1 . 3 8 C * F P ( t - 1 )  -  0 .2 4 6 * F P  ( t - 2 )  + 0 .  35 1 *FF ( t - 3 )
- 0 .  485*FP f t - 4 )  + 0 . 3 6 8 * Z [ t - 1 )
F P D 2 ( t - 1 )  s i g n i f i c a n t  a t  t h e  . 1 0  l e v e l  
F P D 2 ( t - 2 )  s i g n i f i c a n t  a t  t h e  .05  l e v e l  
Z ( t - 1 ) i n s i q n i f i c a n t  a t  t h e  . 1 0  l e v e l
Sum o f  t h e  S q u a r e d  R e s i d u a  l s =  1 7 8 1 . 0 2
R - S q u a r e d =  0 .9 9 5 3
Root Mean S q u a r e d  E r r o r =  6 . 2 2 2 4
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E s t i m a t i o n  R e s u l t s
B oth  c o e f f i c i e n t s  i n  t h e  ABIMA ( 2 , 2 , 0 )  m odel  a r e  
s i g n i f i c a n t  a t  t h e  . 0 5  l e v e l  a n d  w e r e  n e g a t i v e  a s  e x p e c t e d .  
EPD2 was  f o u n d  t o  b e  e x p l a i n e d  b y  l a g g e d  v a l u e s  o f  i t s e l f ,  
t h e  l a g s  b e i n g  two y e a r s  i n  l e n g t h .  The  m o d e l  h a s  a l s o  b e e n  
w r i t t e n  i n  t e r m s  of  t h e  o r i g i n a l  t im e  s e r i e s ,  FP,  s i n c e :
(18) FPD2 ( t )  = C FP ( t )  -  FP ( t —1) ] -  [ F P ( t - 1 )  - F P ( t - 2 ) ]
B - s g u a r e d s  a nd  t h e  sum o f  t h e  s g u a r e d  r e s i d u a l s  a r e  
i n c l u d e d .
The SBIMS (2 ,  2, 1) r e s u l t s  a r e  s i m i l i a r .  A l l  
c o e f f i c i e n t s  a r e  n e g a t i v e .  The c o e f f i c i e n t  on F P D 2 ( t - 1 )  i s  
o n l y  s i g n i f i c a n t  a t  t h e  . 1 0  l e v e l  a n d  t h e  m ov in g  a v e r a g e  
p a r a m e t e r  i s  i n s i g n i f i c a n t .  T h e  sum o f  t h e  s g u a r e d  
r e s i d u a l s  i s  l e s s  t h a n  t h a t  o f  th e  ABIMA ( 2 , 2 , 0 )  m o d e l ,  t h e  
E - s g u a r e d  i s  g r e a t e r  a n d  t h e  r o o t  mean s g u a r e d  e r r o r ,  
s m a l l e r ,  b u t  a l l  b y  i n s i g n i f i c a n t  a m o u n t s .  The ARIMA
( 2 , 2 , 1 )  m o d e l ,  h o w e v e r ,  c o n t a i n s  a n  a d d i t i o n a l  p a r a m e t e r .
D i a g n o s t i c  C h e c k i n g -
D i a g n c s t i c  c h e c k i n g  of t h e  two m o d e l s  was u n d e r t a k e n  
t h r o u g h  a r a l y s i s  o f  t h e  r e s i d u a l s  o f  t h e  m o d e l s  a n d  t h e  
e x a m i n a t i o n  o f  t h e  f i t t e d  t i m e  s e r i e s  p l o t t e d  w i t h  t h e  
a c t u a l  t i m e  s e r i e s .  The a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n s  o f  t h e  
r e s i d u a l s  and  c o r r e s p o n d i n g  c o r r e l o g r a m s  a r e  f o u n d  i n  t a b l e  
5 -6  and  f i g u r e  5 - 3 .  The p l o t s  of  t h e  f i t t e d  a n d  a c t u a l  t i m e
TABLE 5-6.
U n i v a r i a t e  - Model-  D i a g n o s t i c  - C h e c k i n g ; 
E s t i  m a ted  - A u t o c o r r e l a t i o n - F u n c t i o n s
5 - 6  a
A u t o c o r r e l a t i o n  V a l u e s  a n d  S t a n d a r d  E r r o r s  f o r  
ABIMA ( 2 , 2 , 0 )  Model E e s i d u a l s
L a g  A u t o c o r r .  S t .  E r r .  l a g  A u t o c o r r .  S t .  E r r .
1 0 .0 1 8 0 .  143 6 0 . 3 9 6 0 . 1 3 5
2 - 0 .C C 3 0 .1 4 1 7 0 . 0 7 3 0 .  133
3 0 . 0 8 9 0 .  140 8 - 0 . 0 3 1 0 .1 3 1
4 0 .0 0 0 C .13  8 9 0 .0 1 0 0.  129
5 - 0 . 0 7 7 0 . 1 3 6 10 - 0 . 0 3 0 0 . 1 2 8
B o x - P i e r c e  S t a t i s t i c  *
B—P— 8 . 2 2 0  C r i t i c a l  V a lu e=  1 5 .5 1  ( .05  l e v e l )
A c c e p t  Ho; r e s i d u a l s  a r e  w h i t e  n o i s e
5- 6b
A u t o c o r r e l a t i o n  V a l u e s  and  S t a n d a r d  E r r o r s  f o r  
ABIMA ( 2 , 2 , 1 )  Model B e s i d u a l s
Lag A u t o c o r r .  S t .  E r r .  l a g  A u t o c o r r .  S t .  E r r .
1 - 0 . 0 1 5 C.143 6 0 . 3 8 2 0 .  135
2 0 . 0 5 5 0 . 1 4 1 7 0 . 0 5 2 0 .1 3 3
3 - 0 .C 54 C.140 8 - 0 . 0 3 8 0 .  131
4 0 . 0 4 1 0 .  138 9 0 .0 2 1 0 . 1 2 9
5 - 0 .C 6 7 C .136 10 - 0 . 0 3 7 0 .  128
B o x - P i e r c e  S t a t i s t i c - *
B—P= 7 .  562 C r i t i c a l  v a l u e =  1 4 . 0 7  ( . 0 5  l e v e l )
A c c e p t  Ho; r e s i d u a l s  a r e  w h i t e  n o i s e
* The B o x - P i e r c e  S t a t i s t i c  i s  d i s t r i b u t e d  C h i - S q u a r e  w i t h  
(K-P-Q) d e g r e e s  o f  f r e e d o m .  K i s  t h e  o r d e r  o f  t h e  
a u t o c o r r e l a t i o n ,  f u n c t i o n ,  and  P and  Q a r e  t h e  o r d e r s  o f  t h e  
. AR and  MA p r o c e s s e s ,  r e s p e c t i v e l y .
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FIGURE 5 - 3
U n i v a r i a t e - M o d e l - D i a g n o s t i c - C h e c k i n g : 
C o r r e l c a r a n s  o l - E s t i m a t e d - A u t o c o r r e l a t i o n  F u n c t i o n s
5 - 3  a
C o r r e l o g r a m  c f  A u t o c p r r e l a t i o n  V a l u e s  w i t h  Two S t a n d a r d  
E r r o r  L i m i t s  Around  Z e r o  f o r  'ARIMA ( 2 , 2,  0) M o d e l  R e s i d u a l s
O r d e r A u t o e  o r  r e  l a  t i  cn
■ -1 - . 7 5  - . 5 0 - .  25 0 . 2 5 , . 5 0
1







2 + * ■ +
3 + : * +
4 + * +
5 * : +
6 + •• + *
7 + : * +
8 + * : 4
9 + * +
10 + * : 4
•
-7 - . 7 5  - . 5 0 - . 2 5
•
0 . 25 . 5 0
. 7 5  +1
5- 3b
C o r r e l o g r a m  o f  A u t o c o r r e l a t i o n  V a l u e s  w i t h  Twc S t a n d a r d  
E r r o r  L i m i t s  A ro u nd  Z e ro  f o r  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  Model r e s i d u a l s
O r d e r  A u t o c o r r e l a t i o n
- 1  - . 7 5 - . 5 C - . 2 5  0 . 2 5  . 5 0  . 7 5  +1
•  •  •  •  •  «
1 4 * 4
2 + : *  +
3 + * :  +
4 + ;*  +
5 + * :  +
6 + ; + *
7 + : *  +
8 + * :  +
9 + *  +
10 + * :  +
-}  - . 7 5  - . 5 0  - .  25 0 . 2 5  . 5 0  . 7 5  +1
* : AUTOCORRELATIONS
4 : TWC STANCARC ERROR LIMITS ( a p p r o x . )
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FIGURE 5 - 4
A c t u a l  a n d  F i t t e d  V a l u e s  o f  F a r m l a n d  
P r i c e s  o f  t h e  ARIMA M o d e l s
!
ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  Model
A c t u a l  V a l u e s  ▲ 
F i t t e d  V a l u e s  ©
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FIGURE 5 - 4  (CONTINUED)
A c t u a l  a n d  F i t t e d  V a l u e s  o f  F a r m l a n d  
P r i c e s  o f  t h e  ARIMA M o d e l s
ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  Model
A c t u a l  V a l u e s  A 
F i t t e d  V a l u e s  ®






1940 1950 1960 1970 1980
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s e r i e s  a r e  c o n t a i n e d  i n  f i g u r e  5-**4.
The r e s u l t s  a r e  s i m i l i a r  f o r  t h e  ARIMA [ 2 , 2 , 0 )  a n d  
ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  m o d e l s .  T he  h y p o t h e s i s  o f  w h i t e  n o i s e ,  t e s t e d  
u s i n g  t h e  B c x - P i e r c e  s t a t i s t i c ,  i s  a c c e p t e d  f o r  t h e  
r e s i d u a l s  o f  b o t h  m o d e l s .  T h i s  means t h e  r e s i d u a l s  a r e  
a c c e p t e d  a s  rand o m ,  s e r i a l l y  u n c o r r e l a t e d  d i s t u r b a n c e s .  T he  
r e s i d u a l s  r e m a i n i n g  a f t e r  t h e  t i m e  s e r i e s  i s  f i t t e d  t o  t h e  
e s t i m a t e d  m o d e l s  a r e  d e s c r i b e d  b y  a  w h i t e  n o i s e  p r o c e s s .
One r e s u l t  n o t i c e a b l e  i n  a u t o c o r r e l a t i o n s  o f  t h e  
r e s i d u a l s ,  i s  t h e  s i g n i f i c a n c e  of  t h e  a u t o c o r r e l a t i o n  o f  
o r d e r  6 .  T h i s  r e s u l t  i s  d u e ,  p o s s i b l y ,  t o  some c y c l e  i n  t h e  
d a t a ,  o r  p e r h a p s  e x p l a i n e d  b y  t h e  o c c u r r e n c e  o f  t h e  U .S .  
A g r i c u l t u r a l  C ensus  u n d e r t a k e n  e v e r y  f i v e  o r  s i x  y e a r s .  
More  d e t a i l e d  d a t a  i s  c o l l e c t e d  f o r  c e n s u s  y e a r s  t h a n  d u r i n g  
i n t e r i m  p e r i o d s .  T h i s  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  FP ( t )  and  
FP T t-6 )  i s  r e t  a c c o u n t e d  f o r  i n  t h e  m o d e l s .  A g a in ,  t h e  
r e s i d u a l s  o f  t h e  m o d e l s  w e r e  t e s t e d  a s  w h i t e  n o i s e .
L o o k i n g  a t  t h e  p l o t  c f  t h e  f i t t e d  s e r i e s  o f  t h e  m o d e l s  
and  t h e  a c t u a l  f a r m l a n d  p r i c e  s e r i e s  i n  f i g u r e  5 - 4 ,  b o t h  
f i t t e d  s e r i e s  t r a c k  t h e  a c t u a l  s e r i e s  w e l l .  T h i s  p l o t ,  
a l o n g  w i t h  t h e  B o x - P i e r c e  s t a t i s t i c  and a u t o c o r r e l a t i o n  
f u n c t i o n s  f o r  t h e  r e s i d u a l s ,  h o w e v e r ,  f a i l s  t o  p r o v i d e  
i n f o r m a t i o n  f o r  c h o i c e  o f  a  u n i g u e  m o d e l .
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The c h o i c e  o f  a  u n i q u e  m o d e l  i n  B o x - J e n k i n s  a n a l y s i s ,  
g i v e n  s i m i l i a r  r e s u l t s  f o r  h y p o t h e s i z e d  m o d e l s ,  i s  a  p r o b l e m  
w i t h  t h i s  m e t h o d o l o g y . A common s o l u t i o n  i s  t o  u s e  s e l e c t e d  
t e s t e d  m o d e l s  i n  t h e  . f o r e c a s t i n g  p h a s e  o f  t h e  p r o c e d u r e .
T h e r e  do e x i s t  m in o r  d i s t i n g u i s h i n g  c h a r a c t e r i s t i c s  b e tw e e n  
t h e  m o d e l s .  A f a c t o r  p o i n t i n g  t o  t h e  c h o i c e  o f  t h e  ARIMA
( 2 , 2 , 0 )  s p e c i f i c a t i o n  e v e r  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  m o d e l  i s  t h e  
i n s i g n i f i c a n c e  o f  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  MA p a r a m e t e r  i n  t h e
e s t i m a t e d  m odel .  T he  p r i n c i p l e  o f  p a r s i m o n y  i n  m odel
b u i l d i n g ,  c h o o s i n g  t h e  m o d e l . w i th  f e w e r  p a r a m e t e r s  when two
o r  more m o d e l s  p r o v i d e  s i m i l i a r  r e s u l t s ,  a l s o  f a v o r s  t h e  
c h o i c e  o f  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  m o d e l .  H o w e v e r ,  s i n c e  t h e  two 
m o d e l s  p r o d u c e d  c o m p a r a b l e  r e s u l t s  i n  t h e  d i a g n o s t i c  
c h e c k i n g  p h a s e  o f  t h e  B o x - J e n k i n s  p r o c e d u r e ,  b o t h  m o d e l s  
were u s e d  t o  f o r e c a s t  w i t h i n  and  o u t s i d e  o f  s a m p l e  f a r m l a n d  
p r i c e s .
CHAPTER SIX
FORECASTING PROCEDURES AND RESULTS
G i v e n  t h e  e s t i m a t e d  m o d e l s  f r o m  C h a p t e r  F i v e ,  o n e ,  
t h r e e  a n d  f i v e  y e a r  f o r e c a s t s  w e r e  m ade .  The f o r e c a s t i n g  
p r o c e d u r e  i s  d i s c u s s e d  f i r s t ,  w i th  a d e s c r i p t i o n  o f  t h e  
c r i t e r i a  f o r  c o m p a r i s o n  o f  f o r e c a s t i n g  a c c u r a c y  t o  f o l l o w .  
F i n a l l y ,  f o r e c a s t i n g  r e s u l t s  a r e  p r e s e n t e d  a n d  d i s c u s s e d .
F o r e c a s t i n g  P r o c e d u r e s
The - T h re e  E q u a t i o n  - Mo d e l  -
F o r e c a s t s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s ,  n e t  f a r m  i n c o m e  and  
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  f rom t h e  T h r e e  E g u a t i c n  Model were 
g e n e r a t e d  a s  f e l l o w s :
1) The m od e l  was r e - e s t i m a t e d  f o r  t h e  s a m p l e  p e r i o d  up t o  
t h e  y e a r  p r e c e e d i n g  t h e  i n i t i a l  y e a r  o f  f o r e c a s t s .  
T h e s e  s a m p le  p e r i o d s  a r e  1941 t o  1 975 ,  1 941 t o  1977 a n d  
1941 t c  1975 , f o r  t h e  o n e ,  t h r e e  a n d  f i v e  y e a r  
f o r e c a s t s ,  r e s p e c t i v e l y .
2)  A c t u a l  d a t a  f o r  t h e  e x o g e n o u s  v a r i a b l e s  c f  t h e  s y s t e m
o v e r  t h e  f o r e c a s t  p e r i o d  was s u b s t i t u t e d  i n t o  t h e
e q u a t i o n s  and t h e  v e c t o r  o f  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t s  o f
t h e  model  u s e d  t o  a r r i v e  a t  t h e  f o r e c a s t s .
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T h e s e  f o r e c a s t s  were  g e n e r a t e d  u s i n g  t h e  FORCST
p r o c e d u r e  i n  t h e  TSP p a c k a g e  p r o g r a m .  An o p t i o n  was u s e d  t o  
a c c o u n t  f o r  t h e  f o r e c a s t s  b e i n g  made u s i n g  a m c d e l  e s t i m a t e d  
w i t h  a s e r i a l  c o r r e l a t i o n  c o r r e c t i o n .
The -U n i v a r i a t e  - M o d e l -
The U n i v a r i a t e  Model  was  i d e n t i f i e d ,  e s t i m a t e d  a nd
c h e c k e d  i n  C h a p t e r  F i v e .  F u t u r e  v a l u e s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s
were f o r e c a s t  u s i n g  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  and  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )
m o d e l s .
T’he  m - s t e p  f o r e c a s t  o f  a  t i m e  s e r i e s  X f ro m  p e r i o d  t  
c a n  be d e s c r i b e d  a s  X * ( t ,m )  ,  where  t  i s  t h e  t i m e  p e r i o d  f ro m  
which  X i s  f o r e c a s t e d  and  m i s  t h e  num ber  o f  t i m e  p e r i o d s
f o r w a r d  f rom  t  t h e  f o r e c a s t  o f  X i s  made f o r .  T h e  f o r e c a s t
o f  T980 f a r m l a n d  p r i c e s  f ro m  1979 i s  FP* ( 1 9 7 9 , 1 ) .  The 
minimum mean s q u a r e  e r r o r  f o r e c a s t  a t  t i m e  t  f o r  l e a d  t i m e  m 
i s  t h e  c o n d i t i o n a l  e x p e c t a t i o n ,  g i v e n  p a s t  i n f o r m a t i o n ,  of  
X(t+m) a t  t i m e  t .  I n  t h e  e s t i m a t e d  ARIMA m o d e l s ,  t h e  
f o r e c a s t  f o r  1980 f a r m l a n d  p r i c e s  a t  1 979 f o r  t h e  ARIMA
( 2 , 2 , 0 )  m ode l  i s :
(19) FP * ( 1979,1)  = ETFP (1 98 0) | FF (1979)  ,  FP (1978)  , . .  . ]
= 1 .7 2 h * F P  (1979) -  0 .  813*FP{1 978) + 0 . h55*FP (1 977)
-  0 .3  6 6 * F P (1976)
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a n d  f o r  t h e  ABIMA [ 2 , 2 , 1 )  m o d e l :
{20) FP* [1979 ,  1) .= FTFP [1980) | IP ( 1979) , FP(  1 9 7 8 ) ,  . . . )
= 1 .3 8 0* F P  (1 979) -  0 . 2 4 6 * F F  [1978)  + 0 .  35 1 *FP [1977)
-  0 . 485*FP  (1976)  + 0 .3 6 8 * Z  (1 979) .
FP* [1978 , 2 ) ,  F P * [ 1 9 7 7 , 5 ) ,  e t c . ,  would  h a v e  s i m i l i a r
i n t e r p r e t a t i o n s .
, The XIA p a c k a g e  p r o g r a m  was u s e d  t o  g e n e r a t e  f o r e c a s t s  
i n  t h i s  m a n n e r .
F o r e c a s t i n g - A c c u r a c y  - C r i t e r i o n -
B o o t -Me a n -5 g u a r e d  E r r o r -
T he  r o o t  mean s g u a r e d  p r e d i c t i o n  e r r o r  [BMSE) i s  one 
m e a s u r e  o f  t h e  r e l a t i v e  a c c u r a c y  o f  f o r e c a s t s .  I n  t e r m s  o f  
f o r e c a s t e d  and  a c t u a l  l e v e l s  o f  a  v a r i a b l e  X, t h e  BMSE i s :
[21) BMSE ( I )  =
n 2
r ( 1 / h ) * £ I  (FL ( i ) - A L [ i ) )  1 .
i =  1
w h e r e ,  FL ( i )  i s  t h e  l e v e l  f o r e c a s t e d  f o r  X ( t + i )  made a t  t i m e  
p e r i o d  t ,  o r  F I  [i ) = X * [ t ,m )  w i t h  i  = m, AL ( i)  i s  t h e  a c t u a l  
l e v e l  o b s e r v e d  f o r  X [ t + i )  , a n d  n i s  t h e  t o t a l  number  o f  
f o r e c a  s t s .
I n  t e r m s  o f  t h e  p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t  f o r  a 
v a r i a b l e  X, t h e  BMSE i s :
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n 2
(22) RMSE(C) r ( V n ) * 2 I  (F C ( i )  -  AC ( i ) ) ] 
i=1
w h e r e ,  FC ( i )  i s  t h e  p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t  f c r  X ( t + i )  
made a t  t i m e  p e r i o d  t ,  o r  FC ( i )  = [ ( E L ( i )  -
AL [ i - 1 ) )  /  (AL ( i - 1 ) ) ] ,  AC ( i )  i s  t h e  a c t u a l  p e r c e n t a g e  c h a n g e  
o b s e r v e d  f rom  X ( t + i - 1 )  t o  X ( t + i )  , o r  AC ( i )  = [ (AL ( i )  -  
AL ( i - 1 ) ) / (A L  ( i - 1 ) ) 1 ,  a n d  n i s  t h e  t o t a l  num ber  o f  f o r e c a s t s .
F o r  t h e  p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t ,  t h e  b a s e  p e r i o d  f o r  
t h e  p e r c e n t a g e  c h a n g e  i s  a l w a y s  t h e  a c t u a l  o b s e r v e d  v a l u e  
f ro m  t h e  p r e v i o u s  p e r i o d ,  r a t h e r  t h a n  t h e  v a l u e  f o r e c a s t e d  
f o r  t h e  p r e v i o u s  p e r i o d .
T h e i l  »s I n e q u a l i t y - o r  - U - C o e f  f - i c i e n t -
T h e i l ' s  i n e q u a l i t y  o r  U - C o e f f i c i e n t  i s  a m e a s u r e  o f  t h e  
a c c u r a c y  o f  any  g i v e n  f o r e c a s t  m ode l  r e l a t i v e  t o  t h e  
a c c u r a c y  o f  t h e  " n o - c h a n g e ” f o r e c a s t  m o d e l .  T h i s  a c c u r a c y  
i s  i n  t e r m s  o f  RMSE . The n o - c h a n g e  f o r e c a s t  m o d e l  a s s u m e s  
t h e  f o r e c a s t  f o r  t h e  n e x t  p e r i o d  i s  e q u a l  t c  t h e  p r e s e n t  
p e r i o d ' s  v a l u e .  The p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t e d  i s  z e r o .  
I n  t e r m s  o f  t h e  e g u a t i o n  t o  m e a s u r e  RMSE f o r  t h e  p e r c e n t a g e  
c h a n g e  f o r e c a s t ,  F C ( i ) = 0 ,  f o r  a l l  i .  The RMSE(C) f o r  t h e  
n o - c h a n g e  f o r e c a s t  m ode l  i s  t h e n :
(23)
T h e i l ’ s  U - C o e f f i c i e n t  i s  t h e  RMSE(C) o f  t h e  f o r e c a s t i n g  
m o d e l  i n  q u e s t i o n  o v e r  t h e  RMSE [C) f o r  t h e  n o - c h a n g e  
f o r e c a s t i n g  m o d e l .
( 24) r  ( 1 7 *1 )  *
n 2
(P C ( i )  -  A C I D )  1
r M / n ) * H 7 ( A C  ( i ) )  1 
i =  1
n 2
I n  i n t e r p r e t i n g  0 ,  f o u r  c a s e s  e x i s t :
1) U = 0 r t h e  m o d e l  p r e d i c t s  p e r f e c t l y ,  FC ( i )  = AC ( i )  , f o r  
a l l  i .
2) 0 < U < 1, t h e  m o d e l  f o r e c a s t s  more  a c c u r a t e l y  t h a n  t h e  
n o - c h a n g e  f o r e c a s t  m o d e l ,  i n  t e r m s  o f  RMSE[C).
3) U = 1 ,  t h e  m o d e l  p r e d i c t s  e q u a l l y  a s  a c c u r a t e  a s  t h e  
n o - c h a n g e  f o r e c a s t  m o d e l ,  i n  t e r m s  o f  RHSE(C) .
4) U > 1,  t h e  n o - c h a n g e  f o r e c a s t  m odel  " o u t - f o r e c a s t s " t h e  
m o d e l  i n  q u e s t i o n .
The U - C c e f f i c i e  n t  m e a s u r e s  t h e  a c c u r a c y  o f  t h e  
f o r e c a s t i n g  model v e r s u s  t h a t  o f  t h e  n o * c h a n g e  f o r e c a s t  
m o d e l .  A c c u r a c y  i s  m e a s u r e d  i n  t e r m s  of  RHSE(C) o v e r  t h e  
f o r e c a s t  p e r i o d .
T h e i l 1-s  - I n e q u a l i t y  P r c p o r t i o n s
T h e i l * s  i n e q u a l i t y  p r o p o r t i o n s  m e a s u r e  t h e  t y p e s  o f  
e r r o r  t h a t  c o n t r i b u t e  t o  t h e  i n a c c u r a c y  o f  t h e  f o r e c a s t  
m o d e l .  A d e s c r i p t i o n  c f  t h e  U - p r o p o r t i o n s  f o l l o w s .
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By a l g e t r a i c  m a n i p u l a t i o n  of t h e  n u m e r a t o r  o f  (24) ,
s q u a r e d ,  f o l l o w e d  b y  d i v i s i o n  by t h i s  s q u a r e d  n u m e r a t o r ,  t h e  
f o l l o w i n g  e q u a t i o n  i s  d e r i v e d
2 2
(25) 1 = TMeanfPC) -  M ean(A C )]  [SDev(FC) -  SDev (AC) ]
    +  ......................
n 2 n 2
( 1 / n ) * H  (FC ( i )  - A C ( i ) )  (1 /n )  * H  ( F C ( i )  -  AC ( i ) )
i = 1 i=1
2 * [ 1  -  C o r r f F C ,  AQ ]* V a r  (FC) *Var (AC)
+  -  ...................................................
n 2
( 1 / n ) * H  (FC ( i )  -  AC ( i ) )  
i=  1
w h e r e ,  Mean(X) i s  t h e  mean o f  X, SDev(X) i s  t h e  s t a n d a r d  
d e v i a t i o n  o f  X, V a r (X )  i s  t h e  v a r i a n c e  o f  X, a n d  C o r r ( X ,Y )  
i s  t h e  c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  f o r  X a n d  Y [ 3 8 ] .
The t h r e e  t e r m s  on  t h e  r i g h t - h a n d  s i d e  o f  (25) a r e  t h e  
b i a s  p r o p o r t i o n ,  U (m), v a r i a n c e  p r o p o r t i o n ,  U ( s ) ,  a n d  t h e  
c o v a r i a n c e  p r o p o r t i o n ,  U(c) , r e s p e c t i v e l y .  Each o f  t h e s e  
c o m p o n e n t s  may be  i n t e r p r e t e d  i n  t e r m s  o f  t h e  s o u r c e  o f  t h e  
f o r e c a s t  i n a c c u r a c y  o f  t h e  p r e d i c t i v e  m o d e l .
U (m) ,  t h e  b i a s  p r o p o r t i o n ,  m e a s u r e s  t h a t  p r o p o r t i o n ,  o f  
p r e d i c t i v e  e r r o r  d u e  t o  t h e  d i f f e r e n c e  b e t w e e n  t h e  a v e r a g e  
f o r e c a s t e d  c h a n g e  a n d  t h e  a v e r a g e  a c t u a l  c h a n g e .  0 (m) would 
be  e x p e c t e d  t o  b e  r e l a t i v e l y  s m a l l e r  t h a n  t h e  o t h e r  
c o m p o n e n t s ,  p a r t i c u l a r l y  as n ,  t h e  l e n g t h  o f  t h e  f o r e c a s t  
p e r i o d ,  i n c r e a s e s ,  t h e  f o r e c a s t e d  p e r c e n t a g e  c h a n g e s  a n d  t h e  
a c t u a l  p e r c e n t a g e  c h a n g e s  a v e r a g i n g  o u t .  I f  U(m) i s  n o t
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s m a l l ,  i t  may b e  p o s s i b l e  t o  r e d u c e  8(m) t h r o u q h  
m o d i f i c a t i o n  c f  t h e  m o d e l .  I t  i s  n o t  c e r t a i n  h o w e v e r ,  t h a t  
a  d e c r e a s e  i n  8(m) , a t  t h e  e x p e n s e  o f  U (s) and  U ( c ) ,  w i l l  
r e s u l t  i n  an  o v e r a l l  i n c r e a s e  i n  t h e  p r e d i c t i v e  a c c u r a c y  o f  
t h e  m o d e l .
8 (s) , t h e  v a r i a n c e  p r o p o r t i o n ,  m e a s u r e s  t h a t  p r o p o r t i o n  
o f  t h e  p r e d i c t i v e  e r r o r  d u e  t o  t h e  d i f f e r e n c e  b e tw e e n  t h e  
s t a n d a r d  d e v i a t i o n s  o f  FC a n d  AC. A s su m in g  t h e  a c t u a l  
v a l u e s  a r e  g e n e r a t e d  b y  s y s t e m a t i c  c h a n g e s  and  random  
c h a n g e s ,  a n d  i n  f o r e c a s t i n g  f u t u r e  v a l u e s  an  a t t e m p t  i s  made 
t o  c a p t u r e  a p o r t i o n  o f  t h e  s y s t e m a t i c  c h a n g e s ,  SDev (AC) 
would  b e  e x p e c t e d  t o  b e  g r e a t e r  t h a n  S D ev (F C ) .  As more 
s y s t e m a t i c  c h a n g e s  a r e  m o d e l l e d ,  SDev(AC) -  SDev(FC) w i l l  
d e c r e a s e .  I t  may o c c u r  t h a t  SDev (FC) > SDev (AC). T h i s  
c o u l d  be a r e s u l t  o f  making a model  t o o  c o m p l e x  [ 3 5 1 -
U(m) and  0(s)  a r e  p r o p o r t i o n s  o f  t h e  p r e d i c t i v e  e r r o r  
t h a t  m i g h t  be  d e c r e a s e d  t h r o u g h  m o d i f i c a t i o n  c f  t h e  m o d e l .  
C a r e  s h o u l d  be  t a k e n  i n  d e c r e a s i n g  one p r o p o r t i o n  w h i l e  
i n c r e a s i n g  t h e  o t h e r  two t h a t  o v e r a l l  m odel  a c c u r a c y  i s  n o t  
d e c r e a s e d .
8 (c) , t h e  c o v a r i a n c e  p r o p o r t i o n ,  d e c r e a s e s  a s  t h e  
c o r r e l a t i o n  c o e f f i c i e n t  f o r  FC a n d  AC a p p r o a c h e s  1 .  
C or r (FC ,A C )  = 1 w o u ld  o c c u r  i f  t h e  f o r e c a s t e d  p e r c e n t a g e  
c h a n g e  a n d  a c t u a l  p e r c e n t a g e  c h a n g e  w e r e  e x p e r i e n c i n g  
p a r a l l e l  movement .  A p l o t  of  FC a n d  AC would  be  a s t r a i g h t  
l i n e .  I t  i s  n o t  p r o b a b l e  t h a t  t h i s  s i t u a t i o n  w i l l  o c c u r .
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Where i t  may be  p o s s i b l e  t o  d e c r e a s e  U (m) o r  t J [ s )  b y  
m o d i f i c a t i o n  o f  t h e  p r e d i c t i v e  m o d e l ,  t h e  c o v a r i a n c e  
i n e q u a l i t y  p r o p o r t i o n ,  D (c) ,  i s  n o t  u n d e r  t h e  m ode l  
b u i l d e r ' s  c o n t r o l  [ 4 0  ] .
F o r e c a s t i n q  -R e s u l t s
F a r m la n d  - P r i c e s  -
F i v e - P e r i o d -F o r e c a s t s . The f i v e  p e r i o d  f a r m l a n d  p r i c e  
f o r e c a s t i n q  r e s u l t s  a r e  c o n t a i n e d  i n  T a b l e  6 - 1 .  The T h r e e  
E q u a t i o n  a n d  ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  m o d e l s  p e r f o r m  w e l l  a n d  p r o v i d e  
s u p e r i o r  l e v e l  a n d  p e r c e n t a q e  c h a n q e  f o r e c a s t s  t o  t h e  ARIMA
( 2 , 2 , 1 )  m o d e l  b a s e d  on RMSE a n d  U - c o e f f i c i e n t s .  The T h r e e  
E q u a t i o n  Model q e n e r a t e s  f o r e c a s t s  c l o s e  t o  a c t u a l  l e v e l s  
f o r  1977 t c  1 9 7 9 ,  b u t  i t s  p r e d i c t i o n s  a r e  lo w  f o r  t h e  y e a r s  
1976 a n d  1980 .  T h e  BRIMA ( 2 , 2 , 0 )  m o d e l  f o r e c a s t s  w e l l  f o r  
1976 a n d  1977 b u t  i t s  f o r e c a s t s  a r e  low  f o r  t h e  f i n a l  t h r e e  
y e a r s  o f  t h e  f o r e c a s t  p e r i o d .  The ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  m o d e l ' s  
f i v e  p e r i o d  f o r e c a s t s  a l l  l i e  w e l l  b e l o w  t h e  a c t u a l  l e v e l s  
o f  f a r m l a n d  p r i c e s .  T h e  i n c l u s i o n  o f  t h e  f i r s t  o r d e r  MA 
p a r a m e t e r  i n  t h i s  m o d e l  d i d  n o t  r e s u l t  i n  an i m p r o v e d  
f o r e c a s t i n q  p e r f o r m a n c e  o v e r  t h a t  o f  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  
m o d e l .
The r e s u l t s  o f  a l l  m o d e l s  g e n e r a t i n q  f a r m l a n d  p r i c e  
f o r e c a s t s  b e lo w  t h e  a c t u a l  l e v e l s  i s  i n t e r e s t i n q .  T h i s  
r e s u l t  i n d i c a t e s  t h a t  f a r m l a n d  p r i c e s  w e r e  i n c r e a s i n q  a t  
l e v e l s  a b o v e  t h o s e  w a r r a n t e d  b y  t h e  v a l u e s  o f  v a r i a b l e s  
h i s t o r i c a l l y  i n f l u e n c i n q  th e m ,  o v e r  t h e  f o r e c a s t  p e r i o d .
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TABLE 6-1  
F a r m l a n d -  P r i c e  - F o r e c a s t s -
Y e a r A c t u a l F o r e c a s t  
3 QM
F o r e c a s t  
(2 ,2  ,0  )
F i v e  P e r i o d  F c r e c a s - t - (1976 t o  1980)
( l e v e l  f o r e c a s t e d )
1976 2 4 1 . 5 2 2 0 . 8 2 3 5 . 4
1977 2 8 2 . 6 2 7 6 . 2 2 6 2 .7
1978 3 0 8 . 3 2 9 6 . 3 2 9 0 .8
1979 3 5 4 . 2 3 3 4 . 0 3 1 7 . 4
1980 4 0 9 .1 3 7 2 . 8 3 4 3 . 6
[ p e r c e n t a g e  c h a n g e f o r e c a s t e d  *)
1976 + 1 3 . 7 0 + 3 . 9 3 + 1 0 .7 7
1977 + 1 6 .9 7 + 1 4 . 3 7 + 8 .7 7
1978 + 9 . 0 9 + 4 . 8 8 + 2 . 9 0
1979 +15. 02 + 8 . 3 8 + 2 . 9 5
1980 + 1 5 . 5 5 + 5 . 2 5 -  2 .9 9
T h r e e  - P e r i o d  - F o r e c a s t - (1 97 8  t o  1980)
[ l e v e l  f o r e c a s t e d )
1978 3 0 8 .3 2 9 9 . 3 3 2 1 . 2
1979 3 5 4 . 2 3 3 8 . 2 3 5 5 .3
1980 4 0 9 .1 3 8 4 . 8 3 9 0 . 6
( p e r c e n t a g e  c h a n g e f o r e c a s t e d  *)
1978 + 9 . 0 9 + 5 . 9 4 + 1 3 .6 0
1979 +15. 02 + 9 . 7 5 + 1 5 . 2 4
1980 + 1 5 . 5 5 + 8 . 6 2 + 1 0 .2 7
One - P e r i o d  F o r e e a s t - (1980)
1980 409 .  1 3 9 2 . 2 3 9 6 . 9
* P e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t e d ( t ) =
T f o r e c a s t  ( t ) - a c t u a l  ( t - 1) ] /  a c t u a l  f t - 1) 
3QM = T h r e e  E q u a t i o n  Model
[ 2 . 2 . 0 )  = BFIMA [ 2 , 2 , 0 )  M o de l
[ 2 . 2 . 1 )  = AEIMA ( 2 , 2 , 1 )  Model
F o r e c a s t  
f 2 , 2 ,  1)
2 2 6 . 7  
2 3 8 . 9  
2 5 5 . 0  
2 7 4 . 3
2 9 3 . 8
+ 6 . 7 3  
-  1 . 0 8  
-  9 . 7 7  
- 1 1 . 0 2  
- 1 7 . 0 5
3 2 0 .  5 
3 5 4 .1  
3 9 0 .  2
+ 1 3 .4 1  
+ 1 4 . 8 6  
+ 10.  17
3 9 9 . 0
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E x p e c t a t i o n s  o f  e a c h  y e a r ’ s  f a r m l a n d  p r i c e  i n c r e a s e  t o  
c o n t i n u e  o r  grow t h e  f o l l o w i n g  y e a r  c o u l d  b e  r e s p o n s i b l e ,  
an a t t e m p t  t o  a c c o u n t  f o r  t h e s e  e x p e c t a t i o n s  w as  made 
t h r o u g h  i n c l u s i o n  o f  t h e  l a g g e d  w e i g h t e d  a v e r a g e  v a r i a b l e ,  
r e a l  c a p i t a l  g a i n s ,  i n  t h e  F a r m l a n d  P r i c e  E g u a t i o n .  
F a r m l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s  f o r  e a c h  y e a r ,  h o w e v e r ,  a r e  a b o v e  
t h o s e  f o r e c a s t e d  w i t h  e a c h  o f  t h e  t h r e e  m o d e l s .  F a r m l a n d  
p r i c e  l e v e l s  may b e  d u e  f o r  a  c o r r e c t i o n  i n  c o m in g  y e a r s .  
T h i s  h a s  b e e n  a l l u d e d  t o  b y  f a r m l a n d  p r i c e  b e h a v i o r  i n  1981 ,  
a s  d i s c u s s e d  i n  C h a p t e r  Two.
The  a c c u r a c y  a n a l y s i s  r e s u l t s ,  f o u n d  i n  T a b l e  6 - 2 ,  
s u p p o r t  t h e  s u p e r i o r i t y  of  t h e  T h r e e  E g u a t i o n  and  ARIMA
( 2 . 2 . 0 )  m o d e l s ’ f o r e c a s t i n g  a b i l i t y  o v e r  t h a t  o f  t h e  ARIMA
( 2 . 2 . 1 )  m ode l  f o r  t h e  f i v e  p e r i o d  f a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t s .  
The T h r e e  E g u a t i o n  Model i s  f o u n d  t o  o u t p e r f o r m  t h e  ARIMA 
m o d e l s  i n  t e r m s  o f  ENSE’ s  a n d  T h e i l ’s  U C o e f f i c i e n t  f o r  t h e  
p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t .  The RMSE (I )  and  RMSE (C) f o r  t h e  
T h r e e  E g u a t i o n  Model  a r e  l o w e r  t h a n  t h o s e  f o r  t h e  ARIMA
( 2 , 2 , 0 )  a n d  o n e - t h i r d  t h o s e  f o r  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  f o r e c a s t s .  
The 0 - C o e f f i c i e n t s  f o r  t h e  T h r e e  E g u a t i o n  a n d  ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  
m o d e l s ,  0 . 5 1 2  an d  0 . 7 6 1 ,  r e s p e c t i v e l y ,  a r e  l e s s  t h a n  1 .  
T h i s  i n d i c a t e s  t h e  m o d e l s  g e n e r a t e d  more a c c u r a t e  f i v e  
p e r i o d  p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t s  t h a n  t h e  n o - c h a n g e  
f o r e c a s t  m o d e l .  The U - C o e f f i c i e n t  f o r  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  
m o d e l ,  1 .5 5  3 ,  p o i n t s  t o  t h e  s u p e r i o r i t y  o f  t h e  n o - c h a n g e  
f o r e c a s t  m o de l  e v e r  i t  i n  t e r m s  o f  f o r e c a s t i n g  a c c u r a c y .
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TABLE 6 - 2
F a r  g l a n d  P r i c e  F o r e c a s t s  
A ccuracy  - Ana-ly s i s -
♦ ♦ B o o t  Mean S q u a r e d E r r o r s
L e v e l If C hanqe
T h r e e ARIMA ARIMA T h r e e ARIMA ARIMA
Pe r i  od s E q .  M. ( 2 , 2 , 0 ) ( 2 , 2 , 1 ) E q .  M. ( 2 , 2 , 0 ) ( 2 , 2 ,  1)
5' , 2 1 .5 8 3 5 . 7 3 7 0 .2 1 7 . 3 4 1 0 .9 1 2 2 . 2 3
3 1 7 .6 8 1 3 .0 4 1 2 . 9 9 5 . 3 2 4 .0 1 3 . 9 8
♦ ♦ T h e i l  • s I n e q u a l i t y C o e f f i c i e n t  U f o r  % C hanqe  F o r e c a s t ^
T h r e e ARIMA ARIMA
Pe r i  od s Eq. H• ( 2 , 2 ,0 ) ( 2 , 2 , 1)
5 0 . 5 1 2  0 . 7 6 1  1 .5 5 3
3 0 .3 9 3  0 . 2 9 6  0 .  293
♦ ♦ B rea k d o w n  f o r  T h e i l ' s  O - C o e f f i c i e n t ^
T h r e e  ARIMA ARIMA
C o e f f i c i e n t  E q .  M. ( 2 , 2 , 0 )  ( 2 , 2 , 1 )
F i v e - P  e r i e d  F o r e c a s t s
U (m) 0 .8 3 1  0 .7 7 1  0.  851
U (s) 0 . 0 2 3  0 . 0 3 9  0 . 0 6 4
U(c) 0 .1 4 6  0 . 2 0 0  0 . 0 8 5
T h r e e  - P e r i o d  F c r e c a - s t s -
U (m) 0 . 9 2 6  0. .002 0 .0 1 1
U ( s) 0 .0 6 3  0 .0 4 5  0 .  059
0 ( c )  0 . 0  1 1 0 . 9 5 3  0 .  933
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The b r e a k d o w n s  f o r  T h e i l ’ s  U - C o e f f i c i e n t ,  t h e  b i a s ,  
v a r i a n c e  a n d  c o v a r i a n c e  p r o p o r t i o n s ,  a r e  f o u n d  i n  T a b le  6 - 2 .  
T h e s e  p r o p o r t i o n s  p r o v i d e  i n f o r m t i c n  c o n c e r n i n g  t h e  s o u r c e  
o f  t h e  i n a c c u r a c y  i n  t h e  p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t s  o f  t h e  
m o d e l s .  I n  e a c h  o f  t h e  m o d e l s  t h e  b i a s  p r o p o r t i o n ,  U (m), i s  
r e s p o n s i b l e  f o r  t h e  m a j o r i t y  o f  t h e  i n a c c u r a c y .  U (m) i s  8 3 ,  
77 and 85 p e r c e n t  f o r  t h e  f i v e  p e r i o d  p e r c e n t a g e  c h a n g e  
f o r e c a s t s  o f  t h e  T h r e e  E q u a t i o n ,  ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  and  ARIMA
( 2 , 2 , 1 )  m o d e l s ,  r e s p e c t i v e l y .  U(s) a n d  U ( c ) ,  t h e  v a r i a n c e  
a n d  c o v a r i a n c e  p r o p o r t i o n s ,  c o n t a i n  l e s s e r  a m o u n t s .
The l a r g e  p e r c e n t a g e  made up by t h e  b i a s  p r o p o r t i o n  i s  
due  t o  a l l  f o r e c a s t s  b e i n g  low  f o r  t h e  f i v e  p e r i o d s  f o r  e a c h  
m o d e l .  I n c l u s i o n  o f  an a d d i t i o n a l  v a r i a b l e  i n  t h e  T h ree  
E g u a t i o n  M o d e l ,  p o s s i b l y  one t o  more c o m p l e t e l y  g a g e  
e x p e c t a t i o n s ,  may d e c r e a s e  U (m ) .  W h e t h e r  t h e  f o r e c a s t i n g  
a c c u r a c y ,  a s  m e a s u r e d  b y  U, would im p r o v e  i s  u n c e r t a i n  a t  
t h i s  t i m e .  M o d i f i c a t i o n  o f  t h e  ARIMA m o d e l s  i s  n o t  
n e c c e s s a r y  a s  t h e y  a r e  c o r r e c t  f o r  t h e  e s t i m a t i o n  s a m p l e  
p e r i o d ,  1941 t o  1975 ,  f o r  t h e  f i v e  p e r i o d  f o r e c a s t s .  
E s t i m a t i o n  e v e r  a  l e n g e r  s a m p le  p e r i o d  s u c h  a s  f o r  t h e  o n e  
and  t h r e e  p e r i o d  f o r e c a s t s  s h o u l d  p r o d u c e  i m p r o v e d  r e s u l t s  
a s  a d d i t i o n a l  d a t a  f r o m  th e  p e r i o d  o f  m ore  r a p i d l y  
i n c r e a s i n g  f a r m l a n d  p r i c e s ,  1973 t o  19 8 0 ,  a r e  i n c l u d e d .
T h r e e -P e r i o d  F o r e c a s t s .  The t h r e e  p e r i o d  f a r m l a n d  
p r i c e  f o r e c a s t s  a r e  f o u n d  i n  T a b l e  6 - 1 .  I n  c o n t r a s t  to  t h e  
f i v e  p e r i o d  f o r e c a s t s ,  t h e  ARIMA m o d e l s ’ f o r e c a s t s  a r e
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s u p e r i o r  t o  t h o s e  o f  t h e  T h r e e  E q u a t i o n  M od e l ,  b a s e d  on  RMSE 
a n d  U - c o e f f i c i e n t s .  The T h r e e  E q u a t i o n  M ode l  f o r e c a s t s  w e l l  
f o r  1978 t c  1980 b u t  i t s  p r e d i c t i o n s  a r e  b e lo w  t h e  a c t u a l  
v a l u e s  f o r  a l l  t h r e e  y e a r s .  T h e  ARIMA models*  f o r e c a s t s  a r e  
c l o s e  t o  a c t u a l  v a l u e s  f o r  a l l  t h r e e  p e r i o d s ,  p a r t i c u l a r l y  
t h e  f i n a l  two y e a r s ,  b e t t e r  c a t c h i n g  t h e  u p s w in q  i n  1980 
t h a n  t h e  T h r e e  E q u a t i o n  Model o r  a n y  o f  t h e  t h r e e  m o d e l s  i n  
t h e  f i v e  p e r i o d  f o r e c a s t s .  T h e  f a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t s  o f  
t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  m c d e l  a r e  g r e a t l y  i m p r o v e d  o v e r  t h e  
m o d e l ’ s  f i v e  p e r i o d  p e r f o r m a n c e .
The  a c c u r a c y  a n a l y s i s  r e s u l t s ,  f o u n d  in  T a b l e  6 - 2 ,  show 
t h e  ARIMA m c d e l s  t o  b e  t h e  s u p e r i o r  f o r e c a s t i n g  m o d e l s  f o r  
t h e  t h r e e  p e r i o d  p r e d i c t i o n s .  RMSE(L) a n d  RNSE(C) f o r  t h e  
T h r e e  E q u a t i c n  M o d e l  a r e  h i g h e r  t h a n  t h o s e  f o r  t h e  ARIMA 
f o r e c a s t s .  A l l  O - C o e f f i c i e n t s  a r e  b e lo w  1 ,  m e a n in g  t h e  
t h r e e  m o d e l s  g e n e r a t e  more a c c u r a t e  f o r e c a s t s  t h a n  t h e  
n o - c h a n g e  f o r e c a s t  m o d e l .  The  ARIMA m o d e l s  h a v e  
0 - C o e f f i c i e n t s  c l o s e r  t o  z e r o  t h a n  t h e  T h r e e  E q u a t i o n  Model .
The i n e q u a l i t y  p r o p o r t i o n s  f o r  t h e  U - C o e f f i c i e n t  a r e  
im p r o v e d  o v e r  t h o s e  f o r  t h e  f i v e  p e r i o d  f o r e c a s t s  f o r  t h e  
ARIMA m o d e l s ,  w i th  U (m) and  U (s)  summing t o  o n l y  4 . 7  a n d  7 . 0  
p e r c e n t  f o r  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 0 )  and  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  m o d e l s ,  
r e s p e c t i v e l y .  A l a r q e  p e r c e n t a g e  o f  t h e  i n a c c u r a c y  o f  t h e  
t h r e e  p e r i o d  p e r c e n t a g e  c h a n q e  f o r e c a s t s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  
q e n e r a t e d  by t h e  ARIMA m o d e l s  i s  f o u n d  i n  t h e  c o v a r i a n c e  
p r o p o r t i o n ,  0 ( c ) .  The  O - p r o p o r t i o n s  f o r  t h e  T h r e e  E q u a t i o n
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Model f o r e c a s t s  a r e  s i m i l i a r ,  w i t h  a  good  p e r c e n t a g e  o f  t h e  
i n a c c u r a c y  c f  t h e  p r e d i c t i o n s  b e i n q  due  t o  U[m) .
The  ARIMA m o d e l s  c u t p e r f o r m e d  t h e  T h r e e  E g u a t i o n  Model 
o v e r  t h e  s h o r t e r  f o r e c a s t  p e r i o d ,  t h e  o p p o s i t e  b e i n g  t r u e  
f o r  t h e  f i v e  p e r i o d  f o r e c a s t s .  T h i s  r e s u l t  i s  a  common 
f i n d i n g  o f  e c o n o m i c  s t u d i e s  c o m p a r i n g  t h e  p r e d i c t i v e
a c c u r a c y  o f  a u n i v a r i a t e  a n d  a  s i m u l t a n e o u s  e g u a t i o n
f o r e c a s t  m o d e l  o v e r  d i f f e r e n t  l e n g t h s  o f  f o r e c a s t  p e r i o d
f u n .  ARIMA m o d e l s  h a v e  b e e n  f o u n d  t o  h a v e  s u p e r i o r  
f o r e c a s t i n g  a b i l i t y  t o  t h a t  o f  s i m u l t a n e o u s  e q u a t i o n  m o d e l s  
o v e r  s h o r t e r  f o r e c a s t  p e r i o d s .  S i m u l t a n e o u s  m o d e l s  h a v e  
b e e n  f o u n d  t o  h a v e  a p r e d i c t i v e  e d g e  o v e r  l c n g e r  f o r e c a s t  
p e r i o d s .
One - P e r i o d - F o r e c a s t s * T h e  o n e  p e r i o d  f o r e c a s t s  a r e  
f o u n d  i n  T a b l e  6 - 1 .  The ARIMA m o d e l s  p r o d u c e  m o r e  a c c u r a t e  
f o r e c a s t s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  f o r  1 9 8 0 .  A l l  t h r e e  m o d e l s  
g e n e r a t e  p r e d i c t i o n s  c l o s e r  t o  t h e  a c t u a l  l e v e l s  t h a n  
p r o d u c e d  i n  t h e  l o n g e r  f o r e c a s t i n g  p e r i o d  l e n g t h s .
F i v e  - P e r i o d  - AR-IM A- F u t u r e - F o r e c a s t s .. F i v e  p e r i o d  f u t u r e  
f a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t s  w e re  g e n e r a t e d  u s i n g  t h e  ARIMA
m o d e l s .  The r e s u l t s  a r e  c o n t a i n e d  i n  T a b l e  6 - 3  b e lo w .
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TABLE 6 - 3
F u t u r e - ARI M A F a r m la n d  - P r i c e - E o r e c a s t s  -
BRIM A ( 2 , 2 , 0 ) ARIMA ( 2 , 2 , 1 )
Y e a r L e v e l % I  nc r e a  se  Le ve 1 9 I n c r e a s e
1981 4 5 4 . 5
1982 4 9 9 . 0
1983 5 4 7 . 4
1984 5 9 4 .9
1985 6 4 1 . 3





4 5 1 . 4  
4 9 7 . 3  
5 4 7 . 1  
5 9 2 . 6  
6 3 8 .  8
1 0 . 3  
10 . 2 
1 0 . 0  
8 . 3  
7 . 8
T he  m c d e l s  f o r e c a s t  c o n t i n u i n g  f a r m l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s  
t o  19 8 5 .  T he  p e r c e n t a g e  i n c r e a s e ,  h o w e v e r ,  d e c r e a s e s  i n t o  
t h e  f u t u r e .  The ARIMA m o d e l s  p r o d u c e  s i m i l i a r  r e s u l t s  o v e r  
a l l  f i v e  p e r i o d s ,  b o t h  p r e d i c t i n g  a 7 . 8  p e r c e n t  i n c r e a s e  
f ro m  1984 l e v e l s  t o  t h e s e  o f  1 9 8 5 .
N e t  Farm - I n c o m e - a n d - A c r i e u l t u r  a l - E x p o r t - F o r e c a s t s
F i v e - P e r i o d  - F o r e c a s t s . N e t  f a rm  in co m e  and  
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  f o r e c a s t s  w e r e  g e n e r a t e d  u s i n g  t h e  
T h r e e  E g u a t i o n  Model .  T he  f o r e c a s t  r e s u l t s  a r e  fo u n d  i n  
T a b l e  6 - 4  and t h e  a c c u r a c y  a n a l y s i s  r e s u l t s ,  i n  T a b l e  6 - 5 .
L o o k i n g  a t  T a b l e  6 - 4 ,  a l t h o u g h  t h e  NFI and  EXT 
f o r e c a s t s  a r e  c l c s e  t c  t h e  a c t u a l  v a l u e s  f o r  s e l e c t e d  y e a r s ;  
1976 a n d  1967 f o r  NFI and  EXT f i v e  p e r i o d  f o r e c a s t s ,  1980 
f o r  t h e  NFI t h r e e  p e r i o d  f o r e c a s t s ,  a n d  1980 f o r  t h e  NFI o n e  
p e r i o d  f o r e c a s t ,  t h e  r e s u l t s  a r e  n o t  c o m p a r a b l e  w i t h  t h e  
f a r m l a n d  p r i c e  p r e d i c t i o n s .
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TABLE 6 - 4
N e t - F a r m  In  eo me a n d  A q r i c  u l t u r a l  E x p o r t s  F o r e c a s t s  - 
F r o m - t h e  T h r e e  - E q u a t i o n  - Model
Y e a r  A c t u a l  L e v e l  A c t u a l  % Change
L e v e l  F o r e c a s t  % C h a n g e  F o r e c a s t  *
F i v e  - P e r i o d  F o r e c a s t  (1976 t o  1980)  






18676.  1 
2 0 4 7 5 . 8  
2800 1. 1 
3 0 9 4 6 . C 
2338 8. 5
2 1 4 3 7 .0
1 9 2 7 9 .6  , 
2 2 6 9 0 . 4  
2 6 1 6 5 . 9
1 9 3 8 5 .7
- 2 3 . 2 8  
+ 9 . 6 3  
+ 3 6 .7 5  
+ 1 0 .5 2  
- 2 4 . 4 2
- 1 1 . 8 9  
+ 3 . 2 2  
+ 1 0 .8 5  
-  6 .  15 
- 3 7 . 0 6






2299 7 . 0  
2 3 6 3 6 .  C 
2938 4 . 0  
3 4 5 7 5 . C 
4 1 2 5 6 . 0
2 2 6 2 9 . 8  
2 2 8 7 8 . 6  
2 3 9 1 3 . 3  
27731 .9
2 3 0 7 8 . 9
+ 5 . 0 9  
+ 2 . 7 8  
+ 2 4 .3 2  
+ 1 8 . 2 4  
+ 1 8 .7 4
+ 3 .4 1
-  0 . 5 1  
+ 1 . 1 7
-  5 . 6 2  
- 3 3 . 5 8
e e - P e r i o d  F o r e c a s t  (1 978 t o  198 0 )




2800 1. 1 
3 0 9 4 6 . C 
2338 8. 5
2 3 5 7 6 . 4  
2 6 6 0 6 . 2  
1 9 9 2 3 .2
+ 3 6 .7 5
+ 1 0 .5 2
- 2 4 . 4 2
+ 1 5 . 1 8  
-  4 . 5 6  
- 3 5 . 3 1




2 9 3 8 4 . 0  
3 474 5 . C 
4 1 2 5 6 .  0
2 4 5 6 2 .  0
2 8 3 8 1 . 5
2 3 5 3 5 . 6
+ 2 4 .3 2
+ 1 8 .2 4
+ 1 8 .7 4
+ 3 . 9 2  
-  3 . 4 1  
- 3 2 . 2 6
i - P e r i o d F o r e c a s t -  (1980)
198 0 2 3 3 8 8 . 5 2 2 5 6 9 .3 4 1 2 5 6 .0 2 8 5 6 7 .
* P e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t e d ( t )  =
T f o r e c a s t  ( t ) - a c t u a l  ( t - 1 )  1 /  a c t u a l  ( t - 1 )
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TABLE 6 - 5
N e t - F a r o • I n c o m e - a n d - A g r i c u l t u r a l - E x p o r t s - F o r e c a s t s  -
A c c u ra c y -  A n a l v s i s -
* * B o o t  Mean S q u a r e d  E r r o r * *
L e v e l % C hang e
N e t  Farm  A g r i c . 
P e r i o d s  Income E x p o r t s
N e t  Farm 
In co m e
A g r i c . 
E x p o r t s
5 3 902. 0 9 0 5 7 . 8  
3 4 0 0 8 . 2  1 1 2 2 0 .0
1 5 .8 6
1 6 .2 9
2 7 . 7 7  
3 4 . C9
♦ ♦ T h e i l ' s  I n e q u a l i t y  C o e f f i c i e n t 0 f o r  % Change F o r e c a s t * *
N e t  Farm 
P e r i o d s  Incom e
A g r i c .
E x p o r t s
5 0 . 6 8 3  
3 0 . 6 2
1 . 7 2  
1 . 6 5
♦♦Breakdown f o r  T h e i l ' s  0 - C o e f f i c i e n t * *
N e t  F a r  m 
C o e f f i c i e n t  Inco m e
A g r i c .
E x p o r t s
F i  ve - P e r i o d  F o r e c a s t s  -
0 (m) 0 . 3 9 8  
0 ( s )  0 . 1 6 6  
0 ( c )  0 . 4 3 6
0 . 5 6 4
0 . 0 3 5
0 . 4 0 1
T h r e e - P e r i o d  F o r e c a s t s
0 (m) 0 . 9 3 9  
0 (s) 0 . 0  57 
0 (c)  0 .0 C 4
0 . 8 2 8
0 . 1 4 2
0 . 0 3 0
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E x c e p t  f o r  o n e  f o r e c a s t ,  t h e  NET l e v e l  f o r e c a s t s  a r e  
c o n s i s t e n t l y  b e lo w  t h e  a c t u a l  NFI  l e v e l s .  The m odel  d o e s  
h o w e v e r  p r e d i c t  t h e  d o w n t u r n  i n  1976 a n d  o v e r f o r e c a s t s  b u t  
p r e d i c t s  t h e  d o w n t u r n  f o r  1980 .  The a c c u r a c y  a n a l y s i s
r e s u l t s  f o r  NFI show r e l a t i v e l y  h i q h  RMSE(L) a n d  BMSE(C) f o r  
t h e  f o r e c a s t s .  B o th  U - C o e f f i c i e n t s ,  0 .6 8  a n d  0 . 6 2  f o r  t h e  
f i v e  a n d  t h r e e  p e r i c d  NFI p e r c e n t a g e  c h a n g e  f o r e c a s t s ,
r e s p e c t i v e l y ,  a r e  s m a l l e r  t h a n  1 .  The m ode l  p r e d i c t s  b e t t e r  
t h a n  t h e  n o - c h a n g e  f o r e c a s t  m o d e l  o v e r  t h e s e  t i m e  p e r i o d s .  
The b i a s  p r o p o r t i o n ,  Of m) ,  i s  h i g h  f o r  t h e  t h r e e  p e r i o d  
f o r e c a s t s ,  d u e  t o  t h e  u n d e r f o r e c a s t i n g  by t h e  m o de l  f o r  a l l  
t h r e e  y e a r s .
The EXT f o r e c a s t  r e s u l t s  a r e  p o o r .  T h e  m cd e l  d o e s  
p r e d i c t  w e l l  f o r  s e l e c t e d  ^ e a r s ,  1976 a n d  1 9 7 7 ,  b u t  o v e r a l l  
f a i l s  t o  c a p t u r e  t h e  c h a n g e s  i n  t h e  v a l u e  o f  a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s .  The m o d e l  i n c o r r e c t l y  f o r e c a s t s  d o w n t u r n s  i n  1979 
and  1980,  an d  u n d e r f o r e c a s t s  t h e  EXT v a l u e  i n c r e a s e  f o r  
1 9 7 8 .  The a c c u r a c y  a n a l y s i s  r e s u l t s  f o r  t h e  EXT f o r e c a s t s  
show U - C o e f f i c i e n t s  c f  1 .7 2  a n d  1 . 6 5  f o r  t h e  f i v e  and t h r e e  
p e r i o d  f o r e c a s t s ,  r e s p e c t i v e l y .  B o th  U - C o e f f i c i e n t s  a r e  
a b o v e  1. The RMSE (L) and  RMSE (C) a r e  s i m i l i a r  f o r  t h e  f i v e
a n d  t h r e e  p e r i o d  r e s u l t s .
Summary o f  F o r e c a s t i n g  R e s u l t -s-
The m a i c r  f o r e c a s t i n g  r e s u l t s  w e re :
1) The T h r e e  E q u a t i o n  Mcdel g e n e r a t e d  s u p e r i o r  f i v e  y e a r  
f a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t s ,  c o m p a r e d  t o  t h e s e  o f  t h e
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ARIMA m o d e l s ,  i n  t e r m s  o f  r o o t  mean s q u a r e d  e r r o r  and 
T h e i l ’ s  i n e q u a l i t y  c o e f f i c i e n t .
2) The ARIMA m o d e l s  g e n e r a t e d  s u p e r i o r  t h r e e  y e a r  f a r m l a n d  
p r i c e  f o r e c a s t s ,  c o m p a r e d  t o  t h o s e  o f  t h e  T h r e e  
E q u a t i o n  M c d e l ,  i n  t e r m s  o f  r o o t  mean s q u a r e d  e r r o r  and  
T h e i l ' s  i n e q u a l i t y  c o e f f i c i e n t .
3) The m a j o r i t y  o f  f a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t s  f ro m  t h e  T h r e e  
E q u a t i o n  and ARIMA m o d e l s  w e r e  b e lo w  a c t u a l  l e v e l s  f o r  
a l l  f o r e c a s t  p e r i o d s .
h) W ith  t h e  e x c e p t i o n  o f  t h e  ARIMA ( 2 , 2 , 1 )  f i v e  y e a r  
f o r e c a s t s ,  t h e  m o d e l s  p r o v i d e d  f o r e c a s t s  s u p e r i o r  t o  
t h o s e  o f  t h e  " n o - c h a n g e "  f o r e c a s t  m o d e l .
5) The  T h r e e  E q u a t i o n  Model  g e n e r a t e d  n e t  f a r m  in c o m e  
f o r e c a s t s  s u p e r i o r  t o  t h o s e  o f  t h e  " n o - c h a n g e "  f o r e c a s t  
m o d e l  f c r  a l l  f o r e c a s t  p e r i o d s .
6)  The T h r e e  E q u a t i o n  Model  g e n e r a t e d  U .S .  a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s  p r e d i c t i o n s  i n f e r i o r  t o  t h o s e  o f  t h e  
" n o - c h a n g e "  f o r e c a s t  m o d e l  f o r  a l l  f o r e c a s t  p e r i o d s .
CHAPTER SEVEN
SUMMARY AND CONCLUSlONS,  POLICY IMPLICATIONS,
AND FURTHER RESEARCH
Summary a n d  C o n c l u s i o n s
A t h r e e  e g u a t i o n  e c o n o m e t r i c  m o d e l  c o n s i s t i n g  o f  a 
F a r m la n d  P r i c e ,  N e t  Farm In c o m e  a n d  A g r i c u l t u r a l  E x p o r t s  
e g u a t i o n  w as  d e v e l o p e d .  H y p o t h e s e s  o f  f a c t o r s  i n f l u e n c i n g  
t h e  i n d e p e n d e n t  v a r i a b l e s  w e r e  t e s t e d  by e s t i m a t i o n  o f  t h e  
s i m u l t a n e o u s  e g u a t i o n  s y s t e m .  A f i r s t  o r d e r  s e r i a l
c o r r e l a t i o n  c o r r e c t i o n  was n e c c e s s a r y  t o  o b t a i n  c o n s i s t e n t  
e s t i m a t e s  c f  t h e  c o e f f i c i e n t s  i n  e a c h  o f  t h e  e q u a t i o n s .
F a c t o r s  fo u n d  t o  d i r e c t l y  i n f l u e n c e  f a r m l a n d  p r i c e s  
i n c l u d e d  n e t  f a rm  i n c o m e ,  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  a n d  e x p e c t e d  
r e a l  c a p i t a l  g a i n s  f rom  f a r m  r e a l  e s t a t e .  G o v e r n m e n t  
p a y m e n t s  d i v i d e d  by c a s h  r e c e i p t s ,  t h e  US DA p a r i t y  p r i c e  
r a t i o  and  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t  r e t u r n s  w ere  f o u n d  t o  h a v e  
an  i n v e r s e  r e l a t i o n s h i p  w i t h  a v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s .
The f i n d i n g  o f  n e t  r e t u r n s  t o  f a r m i n g  a n d  r e a l  c a p i t a l  
g a i n s  b e i n g  i m p o r t a n t  i n  e x p l a i n i n g  f a r m l a n d  p r i c e  m ovem en ts  
i s  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  c o n c l u s i o n s  o f  e a r l i e r  s t u d i e s .  
T h e s e  e a r l i e r  s t u d i e s  f o u n d  r e t u r n s  t o  f a r m i n g  a nd  g a i n s  
f r o m  f a r m l a n d  p r i c e  a p p r e c i a t i o n  t o  b e  d e t e r m i n a n t s  o f
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a v e r a g e  a g r i c u l t u r a l  l a n d  v a l u e s .  R e t u r n s  t o  t h e  p r o d u c t i o n  
a s s e t ,  i n  t h e  form o f  i n c c m e  o r  c a p i t a l  g a i n s ,  a r e  i m p o r t a n t  
i n  t h e  v a l u a t i o n  o f  t h a t  a s s e t .
The s i g n i f i c a n c e  o f  U . S .  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  and  
a l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t  r e t u r n s ,  a s  m e a s u r e d  by r e a l  s t o c k  
p r i c e s ,  i n  t h e  L and  P r i c e  E g u a t i o n  i s  i m p o r t a n t .  The 
i n c r e a s e  i n  f o r e i g n  m a r k e t i n g s  o f  U .S .  a g r i c u l t u r a l  
p r o d u c t s  h a s  r e s u l t e d  i n  t h e  b i d d i n g  up  o f  f a r m l a n d  v a l u e s .  
The p e r c e n t a g e  c f  c r o p l a n d  u s e d  i n  p r o d u c t i o n  f o r  e x p o r t  a s  
w e l l  a s  t h e  t o t a l  a m o u n t  o f  a g r i c u l t u r a l  l a n d  e m p lo y e d  i n  
p r o d u c t i o n  f o r  e x p o r t ,  h a s  r i s e n .  The i n c r e a s e  i n  
a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  h a s  p r o v i d e d  e x p a n d e d  m a r k e t s  f o r  U .S .  
f a r m e r s .  A g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  i n f l u e n c e  f a r m l a n d  p r i c e s  
t h r o u g h  f a r m  e x p a n s i o n .
F a r m l a n d  p r i c e s  have  a l s o  b e e n  p u s h e d  u p w a rd  by t h e  
p u r c h a s e  o f  a g r i c u l t u r a l  l a n d  f o r  i n v e s t m e n t .  The 
r e l a t i v e l y  h i g h e r  r e t u r n  f r o m  f a r m l a n d  o w n e r s h i p  c o m p a r e d  t o  
owning s t o c k s  o v e r  t h e  l a s t  t w o  d e c a d e s  h a s  b e e n  r e s p o n s i b l e  
f o r  t h i s .  T h i s  r e s u l t  i s  c o n s i s t e n t  w i th  t h e  c o n c l u s i o n s  o f  
p o r t f o l i o  a n a l y s e s  w h i c h  f o u n d  f a r m l a n d  t o  be  a n  a l t e r n a t i v e  
i n v e s t m e n t  t c  s t o c k s  b a s e d  on i t s  r e l a t i v e  r e t u r n  and r i s k .  
The F a r m l a n d  P r i c e  E g u a t i o n  e x p l a i n e d  more t h a n  99 p e r c e n t  
o f  t h e  v a r i a t i o n  i n  f a r m l a n d  p r i c e s  o v e r  t h e  e s t i m a t i o n  
p e r i o d  1941 t o  1980 .
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E s t i m a t i o n  o f  t h e  Net  Farm I n c o m e  E q u a t i o n  f o u n d  d i r e c t  
g o v e r n m e n t  p a y m e n t s ,  t h e  USDA p a r i t y  p r i c e  r a t i o ,  t h e  USDA 
p r o d u c t i o n  i n d e x  a n d  t h e  v a l u e  c f  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  t o  
d i r e c t l y  i n f l u e n c e  n e t  fa rm  r e t u r n s .
The p r i c e  a nd  q u a n t i t y  v a r i a b l e s ,  t h e  p a r i t y  p r i c e  
r a t i o  a n d  t h e  p r o d u c t i o n  i n d e x ,  w e r e  i m p o r t a n t  i n  e x p l a i n i n g  
n e t  r e t u r n s  t o  f a r m i n g .  The u n f a v o r a b l e  p r i c e s  r e c e i v e d  t o  
p r i c e s  p a i d  r a t i o  f a r m e r s  h a v e  f a c e d  i n  r e c e n t  y e a r s  a n d  low 
y e a r s  o f  p r o d u c t i o n  e x p l a i n  t h e  l o w e r  c u r r e n t  l e v e l s  o f  n e t  
f a r m  i n c o m e  r e l a t i v e  t o  t h e  l e v e l s  o f  t h e  m i d - 1 9 7 0 " s .  The 
v a l u e  f o r  t h e  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t  on d i r e c t  g o v e r n m e n t  
p a y m e n t s ,  0 . 0 6 ,  g i v e s  l i t t l e  w e i g h t  t o  c u r r e n t  g o v e r n m e n t  
p a y m e n t s  t o  f a r m e r s  i n  i n f l u e n c i n g  c u r r e n t  n e t  f a r m  i n c o m e .  
The p o s i t i v e  c o e f f i c i e n t  on a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  shows t h e  
i n f l u e n c e  o f  f o r e i g n  m a r k e t i n g s  U .S .  f a r m  p r o d u c e  on  n e t
f a r m  i n c o m e .  A g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  i n f l u e n c e  f a r m l a n d  p r i c e s  
d i r e c t l y  t h r o u g h  e x p a n s i o n  of  l a n d h o l d i n g s ,  a s  f o u n d  i n  t h e  
F a r m la n d  P r i c e  E q u a t i o n ,  a n d  t h r o u g h  n e t  f a r m  i n c c m e  i n  t h i s  
e g u a t i o n .  T h i s  e q u a t i o n  a c c o u n t e d  f o r  89 p e r c e n t  o f  t h e
v a r i a t i o n  i n  n e t  f a r m  i n c o m e  o v e r  t h e  e s t i m a t i o n  p e r i o d .
T he  USDA p r o d u c t i o n  i n d e x  a n d  a  dummy v a r i a b l e  f o r  197 4
t o  1980, a  p e r i o d  o f  i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  o f  i m p o r t e d
e n e r q y ,  w e re  f o u n d  t o  d i r e c t l y  i n f l u e n c e  U .S .  a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s .  The i n d e x  o f  t o t a l  f a r m  p r o d u c t i o n  b e i n g  
s i g n i f i c a n t  i m p l i e s  an e x i s t i n q  i m p o r t  demand f o r  e x c e s s  
U .S .  f a r m  o u t p u t .  I n  h i g h  y e a r s  o f  U .S .  a g r i c u l t u r a l
10 2
o u t p u t  t h e  r e l a t i v e  v a l u e  of  f a r m  e x p o r t s  r i s e s .  I n c r e a s e d  
o u t p u t  s u p p l i e s  a s u r p l u s  f o r  e x p o r t ,  s a t i s f y i n g  a  p o r t i o n  
o f  w o r ld  f o o d  i m p o r t  r e q u i r e m e n t s .
The duEny v a r i a b l e  i n  t h e  e x p o r t s  e g u a t i o n  shows t h e  
i m p a c t  o f  t h e  b a l a n c e  o f  t r a d e  d e f i c i t s  f ro m  t h e  s h a r p  
i n c r e a s e  i n  t h e  v a l u e  of  i m p o r t e d  e n e r g y  on U .S .  f a rm  
e x p o r t s .  The  p r o m o t i o n  o f  f o r e i g n  m a r k e t i n g s  o f  U .S .  
a g r i c u l t u r a l  o u t p u t  t h r o u g h  s u b s i d i e s ,  a c c e s s  t o  new 
m a r k e t s ,  o r  l o w e r i n g  t r a d e  b a r r i e r s ,  was a m e a s u r e  c h o s e n  t o  
o f f s e t  t h i s  t r a d e  d e f i c i t .  The i n d e p e n d e n t  v a r i a b l e s  i n  
t h i s  e g u a t i o n  w e r e  f o u n d  t o  e x p l a i n  90 p e r c e n t  o f  t h e  
v a r i a t i o n  i n  D .S .  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  o v e r  t h e  s a m p l e  
p e r i o d .
Two u n i v a r i a t e  ARIMA f a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t i n g  m o d e l s  
were d e v e l o p e d .  F o r e c a s t s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  w ere  made 
u s i n g  t h e  T h r e e  E g u a t i c n  Model a n d  t h e  two ARIMA m o d e l s .  
A l th o u g h  t h e  T h r e e  E q u a t i o n  m ode l  o u t f o r e c a s t  t h e  AHIMA 
m o d e l s  o v e r  a f i v e  y e a r  f o r e c a s t  p e r i o d ,  t h e  ARIMA m o d e l s  
p r o v i d e d  s u p e r i o r  p r e d i c t i o n s  f o r  t h e  s h o r t e r  f o r e c a s t  
p e r i o d s  o f  o n e  and t h r e e  y e a r s .  T h i s  r e s u l t  o f  ARIMA m o d e l s  
o u t p e r f o r m i n g  a  s i m u l t a n e o u s  e g u a t i c n  m o d e l  o v e r  t h e  s h o r t e r  
f o r e c a s t  p e r i o d  and  t h e  o p p o s i t e  b e i n q  t r u e  f o r  t h e  l o n g e r  
f o r e c a s t  p e r i o d  s u p p o r t s  t h e  f i n d i n g s  of  o t h e r  s t u d i e s  
c o m p a r i n g  t h e  p r e d i c t i v e  a b i l i t y  o f  u n i v a r i a t e  f o r e c a s t i n g  
m o d e l s  v e r s u s  l a r g e r  m o d e l s  e v e r  f o r e c a s t  p e r i o d s  o f  
d i f f e r e n t  l e n g t h .
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The f a r m l a n d  p r i c e  f o r e c a s t s  g e n e r a t e d  by  t h e  t h r e e  
m o d e ls  w e r e  c l o s e  t c  a c t u a l  v a l u e s  f o r  a  m a j o r i t y  o f  t h e  
y e a r s .  A l l  f o r e c a s t s ,  h o w e v e r ,  w e r e  b e lo w  a c t u a l  v a l u e s .
T h i s  r e s u l t  o f  f a r m l a n d  p r i c e  p r e d i c t i o n s  b e i n g  below 
a c t u a l  v a l u e s  may p r o v i d e  i n f o r m a t i o n  a b o u t  f a r m l a n d  p r i c e  
b e h a v i o r  o f  t h e  i m m e d i a t e  f u t u r e .  F a r m la n d  p r i c e s  a r e  
i n c r e a s i n g  a t  l e v e l s  a b o v e  t h o s e  w a r r a n t e d  by  f a c t o r s  
h y p o t h e s i z e d  t c  d e t e r m i n e  t h e m .  E x p e c t a t i o n s  o f  c o n t i n u e d  
l a r g e  c a p i t a l  g a i n s  f ro m  f a r m  r e a l  e s t a t e  may b e  
r e s p o n s i b l e .  A c o r r e c t i o n  downward i n  t h e  r a t e  o f  f a r m l a n d  
p r i c e  i n f l a t i o n  i s  e x p e c t e d .  As was  i n d i c a t e d  a b o v e ,  
a v e r a g e  U . S .  f a r m l a n d  v a l u e s  p e r  a c r e  i n c r e a s e d  b y  o n l y  o n e  
p e r c e n t  d u r i n g  198 1. T h i s  i n c r e a s e  f o l l o w s  i n c r e a s e s  o f  15 
p e r c e n t  f o r  1979 a n d  19 8 0 .
F i v e  y e a r s  o f  f u t u r e  v a l u e s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  w e r e  
f o r e c a s t e d  u s i n g  t h e  ARTHA m o d e l s .  A v e r a g e  f a r m l a n d  v a l u e s  
w e r e  p r e d i c t e d  t o  i n c r e a s e  a t  a  d e c r e a s i n g  r a t e  o v e r  t h e  
p e r i o d  1981 t o  1985 .  T he  f o r e c a s t  o f  a t e n  p e r c e n t  i n c r e a s e  
d u r i n g  1981 i s  a b o v e  t h e  o b s e r v e d  i n c r e a s e  o f  o n e  p e r c e n t .
F o r e c a s t s  o f  n e t  f a r m  in c o m e  a nd  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  
w e r e  a l s o  g e n e r a t e d  w i t h  t h e  t h r e e  e g u a t i o n  m o d e l .  Net  f a rm  
incom e  f o r e c a s t s  w e r e  w e l l  be low a c t u a l  l e v e l s  f o r  t h e  
m a j o r i t y  c f  t h e  y e a r s .  The m o d e l  p r e d i c t e d  a g r i c u l t u r a l  
e x p o r t s  v a l u e s  c l o s e  t o  a c t u a l  v a l u e s  f o r  some y e a r s  b u t  
p r e d i c t e d  p o o r l y  f o r  o t h e r s .
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I a p l i c a t i o n s - a M - P o l i c y  P r e s c r i p t i o n s  -
Some o f  t h e  i m p l i c a t i o n s  o f  r a p i d l y  r i s i n g  f a r m l a n d  
p r i c e s  w e re  d i s c u s s e d  i n  C h a p t e r  Two. T h e s e  i n c l u d e d :  1)
a l t e r i n g  t h e  s t r u c t u r e  o f  A m e r ic a n  a g r i c u l t u r e  t h r o u g h  
c o n c e n t r a t i o n  o f  l a n d  h o l d i n g s  a n d  t h e  c r e a t i o n  o f  b a r r i e r s  
t o  e n t r y  b y  new f a r m e r s ,  2) i n c r e a s e s  i n  d e b t  t h r o u g h
l e v e r a g i n g ,  r e s u l t i n g  i n  a  d e b t  s t r u c t u r e  d e p e n d e n t  u p o n  a 
f a v o r a b l e  f a r m  in c o m e  s i t u a t i o n ,  low a n d  s t a b l e  m o r tg a g e  
r a t e s  a n d  c o n t i n u i n g  l a n d  p r i c e  i n c r e a s e s ,  a n d  3)
s p e c u l a t i o n  i n  f a rm  r e a l  e s t a t e  r e s u l t i n g  i n  p r o d u c t i v e  
f a r m l a n d  c o i r in g  u n d e r  t h e  c o n t r o l  o f  n o n - f a r m e r s .
T h i s  s t u d y  f o u n d  f a r m l a n d  p r i c e  m ovem en ts  t o  he  l i n k e d  
t o  c h a n g e s  i n  c u r r e n t  in c o m e  f r o m  f a r m i n g ,  r e a l  c a p i t a l
g a i n s  f r o m  farm  r e a l  e s t a t e ,  a g r i c u l t u r a l  e x p o r t s  a nd
a l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t  r e t u r n s .  P o l i c y  m e a s u r e s  a r e  o f f e r e d  
b e l o w  w i t h  t h e s e  f i n d i n g s  i n  m in d .
The  v a r i a b i l i t y  i n  c u r r e n t  f a r m  r e t u r n s  c o u l d  b e  a 
t a r g e t  f o r  p o l i c y .  G o v e rn m e n t  a c t i o n s  a im e d  a t  t h e  f a r m  
incom e s i t u a t i o n  a r e  u s u a l l y  d e s i g n e d  t o  s o f t e n  t h e  e f f e c t s  
o f  a  " t r o u g h ” i n  t h e  c u r r e n t  f a rm  r e t u r n s  p i c t u r e .  P e a k s  i n  
t h e  r e t u r n s  c y c l e  a r e  n e t  t r u n c a t e d  a s  t h e  lo w  p o i n t s  a r e .  
A p o l i c y  which  d e c r e a s e d  t h e  s h o r t  r u n  v a r i a b i l i t y  o f  n e t  
f a r m  r e t u r n s  c o u l d  b e  u s e f u l  i n  c o n t r o l l i n g  s h a r p  l a n d  p r i c e  
i n c r e a s e s .  T he  r e c e n t  "boom" y e a r s  i n  f a r m  i n c o m e ,  1973 a n d  
1 9 7 4 , c o i n c i d e d  w i t h  y e a r s  of s h a r p  i n c r e a s e s  i n  f a r m l a n d  
p r i c e s .  T hese  f a v o r a b l e  f a r m  in co m e  y e a r s  a l s o  f u e l e d
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e x p e c t a t i o r s  c f  s i m i l i a r  f u t u r e  in co m e  and  l a n d  p r i c e  g a i n s .
E x a m p le s  o f  p o l i c i e s  which would  d e c r e a s e  t h e  
v a r i a b i l i t y  o f  n e t  f a r m  in c o m e  and  i t s  e f f e c t  on f a r m l a n d  
p r i c e s  a r e  e a s i n g  c r o p  s u p p o r t  p r o g r a m s  i n  t h e  f a c e  o f  h i g h  
p r i c e  o r  demand y e a r s  a n d  l o w e r i n g  p a y m e n t s  t i e d  t o  
f a r m l a n d .  The l a t t e r  s u g g e s t i o n  would be  d i f f i c u l t  t o  
i m p l e m e n t .  Most g o v e r n m e n t  f a r m  p r o g r a m s  a r e  e i t h e r  
d i r e c t l y  o r  i n d i r e c t l y  t i e d  t o  f a r m l a n d .  A f u r t h e r  m e a s u r e  
which  w ou ld  d e c r e a s e  t h e  v a r i a b i l i t y  i n  n e t  f a r m  r e t u r n s  an d  
i t s  e f f e c t  cn f a r m l a n d  p r i c e  i n f l a t i o n  i s  t o  d e s i g n  t h e  
p r o g r a m s  i n f l u e n c i n g  fa rm  in c o m e  t o  be  o f  a  l o n g  t e r m  n a t u r e  
i n  c o m p a r i s o n  t o  s h o r t e r  t e r m ,  n e a r  s i g h t e d  p r o p o s a l s .  
C u r r e n t  p o l i c i e s  d e s i g n e d  t o  i n c r e a s e  s h o r t  t e r m  r e t u r n s  i n  
an a r e a  c f  p r c d u c t i c n  o f t e n  r e g u i r e  f u r t h e r  f u t u r e  
i n t e r v e n t i o n  t o  c o r r e c t  t h e  u n d e s i r e d  s i d e  e f f e c t s  o f  t h e  
p r o g r a m .
T a x e s  a r e  a t o o l  t h a t  can  be u s e d  t o  i n f l u e n c e  f a r m l a n d  
p r i c e s  a n d  t h e  f a r m l a n d  o w n e r s h i p  s t r u c t u r e .  C a p i t a l  g a i n s  
t a x e s  a r e  o n e  e x a m p le .  C a p i t a l  g a i n s  a r e  c u r r e n t l y  t a x e d  a t  
r a t e s  l o w e r  t h a n  c u r r e n t  i n c o m e .  T h e r e  a l s o  e x i s t  
e x e m p t i o n s  which make t h e  a c g u i s i t i o n  o f  a s s e t s  f o r  u s e  a s  a 
s t o r e  o f  v a l u e ,  s u c h  a s  f a r m l a n d ,  more a p p e a l i n g .  Lower 
r a t e s  on c a p i t a l  g a i n s  a r e  d e s i g n e d  t o  p r o m o te  i n v e s t m e n t  
a n d  p r o d u c t i v i t y ,  a n d  i n c r e a s e  t h e  n a t i o n a l  w e a l t h .  
I n v e s t m e n t  i n  f a r m l a n d  i s  p r i m a r i l y  a n  i n v e s t m e n t  i n  a n  
e x i s t i n g  a s s e t .  P r o d u c t i v i t y  i s  n o t  n e c c e s s a r i l y  e n h a n c e d
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and total wealth is net increased with price appreciation of 
an existing asset. Tax rates on capital gains from farm 
real estate cculd be increased to bring them more in line 
with those on current returns. The tax structure could be 
designed tc discourage the use of farmland as a store of 
wealth. The increased taxing of farmland Capital gains 
could also ccrtrcl false expectations leading to farmland 
prices above warranted.levels.
a n o t h e r  f c rm  o f  t a x e s  e x i s t s ,  which i s  p r e s e n t l y  u s e d  t o  
i n f l u e n c e  f a r m l a n d  o w n e r s h i p  a n d  p r i c e s .  These  a r e  
i n h e r i t a n c e ,  g i f t  a n d  e s t a t e  t a x e s .  U nd e r  t h e  S p e c i a l  Use  
V a l u a t i o n  p r o v i s i o n s  ( " I n t e r n a l  R e v e n u e  Code  § 2 C 3 2 A ] ,  f a r m  
o p e r a t i o n s  w i t h  f a m i l y  f a r m  o r g a n i z a t i o n a l  c h a r a c t e r i s i t i c s  
a r e  v a l u e d  a t  a g r i c u l t u r a l  u s e  f o r  t a x a t i o n  p u r p o s e s  upon 
e s t a t e  t r a n s f e r .  S p e c i f i c a t i o n s  r e g u i r e  t h e  f a r m  t o  h a v e  
b e e n  w o rk e d  b y  t h e  o w n e r s  o r  h e i r s  i n  t h e  r e c e n t  p a s t .  The 
h e i r s  m u s t  a l s o  c o n t i n u e  t o  f a r m  t h e  l a n d  f o r  t e n  y e a r s  
a f t e r  t r a n s f e r .  T h i s  t a x  e x e m p t i o n  d i s c r i m i n a t e s  a g a i n s t  
o w n e r s  o f  f a r m l a n d  a s  a s t o r e  f o r  u se  a s  a s t o r e  o f  v a l u e ,  
l a n d  t r a n s f e r s  i n  t h e s e  c a t e g o r i e s  n o t  g u a l i f y i r g  f o r  t h e  
e x e m p t i o n  a r e  t a x e d  a t  m a r k e t  r a t h e r  t h a n  a g r i c u l t u r a l  
v a l u e .  T h e s e  e x e m p t i o n s  c o u l d  b e  e x p a n d e d  t o  f a c i l i t a t e  
t r a n s f e r  o f  a n  e s t a t e  t o  u n r e l a t e d  e n t r y  l e v e l  f a r m e r s .  The 
i n c r e a s e  i n  i n c o r p o r a t i o n  o f  f a r m s ,  h o w e v e r ,  l i m i t s  t h e  
v a l u e  o f  t h i s  m e a s u r e .  C o r p o r a t e  a s s e t s  a r e  n o t  s u b j e c t  t o  
t h e  t y p e  o f  t a x a t i o n  t h a t  e s t a t e s  a r e .
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P r o p e r t y  t a x e s  a r e  a p o l i c y  t o o l  a v a i l a b l e  f o r  
c o n t r o l l i n g  f a r m l a n d  p r i c e s .  I n c r e a s i n g  p r o p e r t y  t a x e s  
c o u l d  d e c r e a s e  r e t u r n s  t o  l a n d  a n d  c u t  i n t o  c a p i t a l  g a i n s .  
T h e s e  t a x e s  c o u l d  be  d e s i g n e d  t o  a l l o w  e x e m p t i o n s  i n  p o o r  
incom e y e a r s  c r  a l l o w  e x e m p t i o n s  t o  o w n e r  o p e r a t o r s  o r  new 
e n t r a n t s  i n t o  f a r m i n g .  P r o p e r t y  t a x e s  c o u l d  p r o m o te  s m a l l e r  
f a r m s ,  a l a r g e r  d i s t r i b u t i o n  o f  o w n e r s h i p  and  d e c r e a s e s  i n  
a b s e n t e e ,  n o n - f a r m e r  o w n e r s h i p .
An a s p e c t  o f  t a x a t i o n  p o l i c i e s  which  f u r t h e r s  t h e i r  
a p p e a l  i s  t h e  a b i l i t y  t o  t a r g e t  t h e m  t o  a c h i e v e  c e r t a i n  
r e s u l t s .  C a r e  s h o u l d  b e  t a k e n  so  s h o r t  s i g h t e d  p o l i c i e s  do
n o t  r e s u l t  i n  l o n g e r  r u n  p r o b l e m s ,  a s  d i s c u s s e d  a b o v e .
I n  a d d i t i o n  t o  t a x  p r o g r a m s ,  p o l i c i e s  e x i s t  which  w o u ld  
p r o m o te  d e s i r e d  c h a r a c t e r i s t i c s  o f  f a rm  o w n e r s h i p  s t r u c t u r e ,  
s u c h  a s  i n c r e a s e d  new e n t r a n t s ,  d e c r e a s e d  c o n c e n t r a t i o n  and  
a  l a r g e r  p e r c e n t a g e  o f  ow ne r  o p e r a t o r s .  L i m i t i n g  t h e  u se  o f  
f a r m l a n d  a s  a means t c  l e v e r a g e  f u r t h e r  p u r c h a s e s  t h r o u g h  
t h e  c o n t r o l  o f  d e b t  t o  e g u i t y  r a t i o s  i s  one  e x a m p l e .  Ose 
v a l u e  a s s e s s m e n t  d e s i g n e d  t o  r e s t r i c t  t h e  p u r c h a s e  and  
h o l d i n g  o f  fa rm  r e a l  e s t a t e  f o r  s p e c u l a t i v e  p u r p o s e s  i s
a n o t h e r  o p t i o n .  T h i s  m e a su re  would a l s o  p r o v i d e  an
i n c e n t i v e  t o  k e e p  l a n d  i n  a g r i c u l t u r a l  u s e .
P o l i c i e s  d e s i g n e d  t o  a i d  new e n t r a n t s  i n t o  f a r m i n g  
c o u l d  i n c l u d e  s u b s i d i z i n g  m o r t g a g e s  on i n i t i a l  p u r c h a s e s  o f  
f a r m  r e a l  e s t a t e  o r  p r o v i d i n g  a p o o l  o f  f u n d s  f o r  s h o r t  t e r m  
l o a n s  t o  e a s e  c a s h  f lo w  d i f f i c u l t i e s  i n  e a r l y  y e a r s  o f
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farming. Government programs could also be aimed at medium 
sized established farmers. Subsidizing the very small 
farmer may require raising prices above target levels, while 
supporting the larger farmers allows them to grow larger and 
continue expansion. Exceptions could be made for new, 
smaller operations.
Some s u g g e s t i o n s  t o  s o l v e  t h e  f a r m l a n d  p r i c e  a n d  
f a r m l a n d  o w n e r s h i p  s t r u c t u r e  p r o b l e m s  o f  a  r a d i c a l  n a t u r e  
h a v e  b e e n  o f f e r e d  f E e i n s e l  a n d  E e i n s e l  (1979)  a n d  P l a x i c o
(1979) 1. One s u c h  m e a s u r e  i s  t o  c r e a t e  a  p u b l i c  t r u s t  
a u t h o r i t y  w h ic h  h o l d s  t i t l e  t o  a l l  f a r m l a n d .  A g r i c u l t u r a l  
l a n d  c o u l d  be  l e a s e d  t o  f a r m - o p e r a t o r s ,  i n c l u d i n g  
c o r p o r a t i o n s ,  on a  l o n g  t e r m  b a s i s .  A p l a n n i n g  h o r i z o n  o f  
t h i r t y  y e a r s  h a s  b e e n  s u g g e s t e d .  The t r u s t  a u t h o r i t y  c o u l d  
b e  f i n a n c e d  b y  i n v e s t o r s  i n  a way s i m i l i a r  t o  p u b l i c  
u t i l i t i e s .  B a t e s  c f  r e t u r n  c o u l d  a l s o  be c o n t r o l l e d .  In  
t h i s  m a n n e r  c o n c e n t r a t i o n  o f  o w n e r s h i p ,  h i g h  l a n d  p r i c e  
i n f l a t i o n ,  c a p i t a l  g a i n s  a n d  o v e r  a c c u m u l a t i o n  o f  d e b t  w o u ld  
b e  e l i m i n a t e d .  S t e p s  c o u l d  b e  t a k e n  t o . i n s u r e  an  i n f l u x  o f  
new e n t r a n t s  i n t o  f a r m i n g  a n d  c o n t r o l  t h e  s i z e  o f  h o l d i n g s  
s o  a n  e g u i t a b l e  d i s t r i b u t i o n  c o u l d  b e  r e a c h e d .  The s e v e r i t y  
o f  a m e a s u r e  t c  p r o v i d e  a t r u s t  w i th  a m on o po ly  on  f a r m l a n d  
o w n e r s h i p  t o  rem edy  t h e  p r o b l e m ,  h o w e v e r ,  may make t h i s  
s o l u t i o n  p o l i t i c a l l y  u n a c c e p t a b l e .
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F u r t h e r  R e s e a r c h
an a r e a  t o  p u r s u e  f o r  f u t u r e  f a r m l a n d  p r i c e  r e s e a r c h  
c o n c e r n s  t h e  u n i t s  c h c s e n  f o r  a n a l y s i s .  C u r r e n t  t i m e  s e r i e s  
m o d e l s  o f  U .S .  f a r m l a n d  p r i c e s ,  i n c l u d i n g  t h i s  s t u d y ,  
a s su m e  a n a t i o n a l  m a r k e t  f o r  f a r m l a n d  [ 4 2 ] .  D a ta  a t  t h e  
n a t i o n a l  l e v e l  i s  u s e d  a n d  a g g r e g a t i o n  p r o b l e m s  i g n o r e d .  
R e g i o n a l  d i f f e r e n c e s  i n  c r o p s ,  t e c h n o l o g y ,  u r b a n i z a t i o n  and  
l a n d  m a r k e t  b e h a v i o r  e x i s t  a n d  a r e  o f t e n  l o s t  w i t h  t h e  
a s s u m p t i o n  o f  a  n a t i o n a l  m a r k e t .  C u r r e n t  d a t a  a v a i l a b i l i t y  
p r o h i b i t s  r e g i o n a l  a n a l y s e s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s .  D a ta  s e r i e s  
f o r  e x p o r t s ,  p a r i t y  p r i c e s  a n d  p r e - 1 9 4 9  n e t  f a r m  incom e  d o  
n o t  e x i s t  a t  t h e  s t a t e  o r  p r o d u c t i o n  r e g i o n  l e v e l .  R e g i o n a l  
o r  s t a t e  a n a l y s e s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s  w o u ld  p r o v i d e  i n s i g h t s  
i n t o  f a r m l a n d  p r i c e  b e h a v i o r  which  a r e  l o s t  i n  t h e  
a g g r e g a t i o n  p r o b l e m s  o f  n a t i o n a l  l a n d  m a r k e t  m o d e l s .
I n  t h e  a r e a  o f  f o r e c a s t i n g  f a r m l a n d  p r i c e s ,  f u t u r e  
s t u d i e s  c o u l d  e m p lo y  n e w e r  t e c h n i g u e s  i n  p r e d i c t i n g  t im e  
s e r i e s .  Two c f  t h e s e  p r o c e d u r e s  a r e  s t a t e  s p a c e  f o r e c a s t i n g  
a nd  v e c t o r - a u t o r e g r e s s i o n  [ 4 3 ] .  S t a t e  s p a c e  e m p l o y s  a 
m u l t i v a r i a t e  AEIMA s t r u c t u r e ,  where  f u t u r e  v a l u e s  a r e  
f o r e c a s t  u s i n g  p a s t  k n o w l e d g e  f rom  t h e  t i m e  s e r i e s  t o  b e  
f o r e c a s t  a n d  p a s t  i n f o r m a t i o n  f ro m  v a r i a b l e s  f o u n d  t o  be 
i m p o r t a n t  i n  p r o v i d i n g  f o r e c a s t s  o f  t h e  t i m e  s e r i e s .  S t a t e  
s p a c e  f o r e c a s t i n g  o r i g i n a t e s  p r i m a r i l y  f ro m  work by  c o n t r o l  
e n g i n e e r s  i n  s y s t e m s  i d e n t i f i c a t i o n .  U s in g  an  i n f o r m a t i o n  
c r i t e r i o n ,  s t a t e  s p a c e  p r o v i d e s  a u t o m a t i c  i d e n t i f i c a t i o n  o f
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a t i n e  s e r i e s  f o r e c a s t i n g  m o d e l .  V e c t o r  a u t o r e g r e s s i o n  u s e s  
o n l y  a u t o r e g r e s s i v e  (AR) p a r a m e t e r s  a n d  may b e  u s e d  t o  f i n d  
p o l i c y  m u l t i p l i e r s  f o r  v a r i a b l e s  o f  a  s y s t e m ,  i n  a d d i t i o n  t o  
g e n e r a t i n g  f o r e c a s t s .  A l l  v a r i a b l e s  a r e  t r e a t e d  a s  
e n d o g e n o u s  i n  v e c t o r  a u t o r e g r e s s i o n i  T h e s e  two p r o c e d u r e s  
c o u l d  s u p p l y  im p r o v e d  f o r e c a s t s  o f  f a r m l a n d  p r i c e s .
A n o t h e r  p o s s i b i l i t y  f o r  f u t u r e  s t u d y  i s  t c  i n c o r p o r a t e  
a  f a r m l a n d  p r i c e  m ode l  i n t o  a  r a t i o n a l  e x p e c t a t i o n s  
f r a m e w o r k  R a t i o n a l  e x p e c t a t i o n s  t h e o r i s t s  b e l i e v e
t h a t  e c o n o m i c  a c t o r s  fo r m  e x p e c t a t i o n s  r a t i o n a l l y  and  
a n t i c i p a t e  f u t u r e  e n v i r o m e n t s  when m ak ing  c u r r e n t  d e c i s i o n s .  
R a t i o n a l  e x p e c t a t i o n s  m o d e l s  t i e  c o e f f i c i e n t s  i n  e q u a t i o n s  
o f  e c o n o m i c  a g e n t s  b e h a v i o r  t o  c o e f f i c i e n t s  i n  e g u a t i o n s  
d e s c r i b i n g  c e r t a i n  p c l i c y  r u l e s .  The  c o e f f i c i e n t s  o f  t h e  
b e h a v i o r i a l  e g u a t i o n s  a r e  r e s t r i c t e d  by t h e  c o e f f i c i e n t s  of  
t h e  p o l i c y  r u l e  e g u a t i o n s .  T h e s e  a r e  c a l l e d  t h e  
c r o s s - e q u a t i o n  r e s t r i c t i o n s .  O p t i m a l  d e c i s i o n  r u l e s  i n c l u d e  
v a r i a b l e s  t h a t  i n f l u e n c e  t h e  e n v i r o m e n t  t h e  a g e n t s  b e l i e v e  
t h e y  a r e  o p e r a t i n g  i n .  C h a n g e s  i n  t h e  s t r u c t u r e  o f  f a r m i n g ,  
a g r i c u l t u r a l  l a n d  o w n e r s h i p ,  f a r m  p r o g r a m s  a n d  t h e  
r e l a t i o n s h i p  b e tw e e n  t h e  fa rm  s e c t o r  a n d  n o n - f a r m  s e c t o r  
o v e r  t i m e  s u g g e s t  r a t i o n a l  e x p e c t a t i o n s  may be  a p p r o p r i a t e  
i n  m o d e l l i n g  f a r m l a n d  and  t h e  f a rm  s e c t o r .
A d d i t i o n a l  r e s e a r c h  a r e a s  t o  p u r s u e  a r e  e x a m i n a t i o n  o f :  
1) t h e  e f f e c t  o f  c u r r e n t  t r e n d s  i n  f a r m l a n d  o w n e r s h i p  on 
f a r m l a n d  p r i c e s ,  2) t h e  i n f l u e n c e  on f a r m l a n d  p r i c e s  o f
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d i f f e r e n t  m e a s u r e s  c u r r e n t l y  u se d  t o  r e t a i n  l a n d  i n  
a g r i c u l t u r a l  u s e s ,  a n d  3) t h e  i m p l i c a t i o n s  o f  t h e  c u r r e n t  
p r o b l e m  o f  c r o p l a n d  e r o s i o n  on f u t u r e  f a r m l a n d  o w n e r s h i p ,  
o w n e r s h i p  r e s p o n s i b i l i t y  a n d  p r i c e s .
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[31 1 F c r  a f u r t h e r  d i s c u s s i o n  o f  s t a t i o n a r i t y , s e e  
C h a t f i e l d  (1975)  o r  P i n d y c k  a n d  R u b i n f e l d  (1 9 7 6 ) .
[3 2  1 The IDA p a c k a g e  p r o g r a m  f o r  t i m e  s e r i e s  a n a l y s i s  
was  u s e d  t c  c o m p u te  t h e  n e c c e s s a r y  i n f o r m a t i o n  a n d  e s t i m a t e  
t h e  s e l e c t e d  m o d e l s .
[ 3 3 1  R i t h  c (k) = jfef (X(t )  -  E[ XT) * ( X ( t - k )  - E [ X 1 ) / N ,  t h e
e s t i m a t e d  a u t o  c o v a r i a n c e  f u n c t i o n ,  a n d  c ( 0 ) ,  t h e  e s t i m a t e d  
v a r i a n c e ,  t h e  n o r m a l i z a t i o n  o f  c ( k )  i s  t h e  e s t i m a t e d  
a u t o c o r r e l a t i o n  f u n c t i o n  r ( k ) ,  r ( k )  = c ( k ) / c ( 0 ) ,  k = 1, 2, 
. . .  a n d  N = t h e  n u m b er  o f  o b s e r v a t i o n s .
[ 3 4 1  RMSE = l/r ( 1 / n ) * | j  ( F ( i ) - A ( i ) ) | ,  w he re  i  = 1, 2,
. . . ,  n ,  n = number o f  f o r e c a s t s ,  F ( i )  = f o r e c a s t  and A ( i )  = 
a c t u a l  v a l u e .
[ 351 Given  an e g u a t i o n  i n  l o g - l i n e a r  f o r m ,  In Y  = InA  + 
B*lnX,  w i t h  E t h e  e s t i m a t e d  c o e f f i c i e n t ,  i t  c a n  b e  shown 
t h a t  B i s  t h e  e l a s t i c i t y  c o e f f i c i e n t ,  EIAST (YX). P r o o f :  
BLAST (YX) = [ (dY/dX) * (X/Y) 1 = d (InY) / d  (lnX) = B.
[36  1 Seme o f  t h e s e  s t u d i e s  a r e :  L a r s e n  ( 1 9 4 7 ) ,  N ow el l
( 1 9 4 ® ,  S c o f i e l d  (1 957) a n d  ( 1 9 6 5 ) ,  T w e e te n  and M a r t in  
( 1 9 6 6 ) ,  H e r d t  and  C o c h r a n e  ( 1 9 6 6 ) ,  R e y n o l d s  a n d  Timmons 
( 1 9 6 9 ) ,  K l i n e f e l t e r  ( 1 9 7 3 ) ,  a n d  Kuhlman ( 1 9 7 8 ) .
[ 3 7  1 The s t a n d a r d  e r r o r s  f o r  r  (k) a r e  c o m p u te d  a s :  
S . E . r r ( k )  1 = 1 / ( s g u a r e  r o o t ( N ) ) ,  where k = t h e  o r d e r  o f  t h e  
a u t o c o r r e l a t i o n  and  N = t h e  n u m b e r  o f  o b s e r v a t i o n s .
[ 3 8  1 S e e  M i l l s  (1977) o r  T h e i l  (1 9 6 6 )  f o r  a f u r t h e r  
d i s c u s s i o n  c f  t h i s  p o i n t  and  a c c u r a c y  a n a l y s i s  i n  g e n e r a l .
[ 3 9 1  S ee  M i l l s  ( 1 9 7 7 ) .
[4 0  1 The t e r m  " c o m p l e x 11 i s  m ea n t  t o  mean m o d e ls  
c o n t a i n i n g  s u p e r f l u o u s  v a r i a b l e s  o r  a n  i n t r i c a t e  m ode l  w h e r e  
a  b a s i c  s t r u c t u r a l  m o d e l  w o u ld  b e  s u f f i c i e n t .  See M i l l s  
( 1977) f o r  a d i s c u s s i o n  o f  t h e  v a r i a n c e  p r o p o r t i o n ,  U (s) .
[41  1 s t u d i e s  o f  n o t e  i n  t h e  a r e a  c f  c o m p a r i n g  ARIMA and  
e c o n o m e t r i c  i rcde l  f o r e c a s t s  a r e  N e l so n  (1972) and  N a y l o r ,  
e t «  - a l . . -  (1 9 7 2 ) .  G r a n g e r  (1980) a l s o  d i s c u s s e s  t h e
c o m p a r i s o n  .
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[4 2  1 E x c e p t i o n s  do  e x i s t ,  f o r  e x a m p le  K l i n e f e l t e r  
[1972) a n d  Chavas  a n d  Shumway ( 1 9 8 1 ) .
[ 4 3 )  For  a  d i s c u s s i o n  a n d  a p p l i c a t i o n  o f  
v e c t o r - a u t c r e g r e s s i c n ,  s e e  S im s  ( 1 9 8 0 ) .  Some i n f o r m a t i o n  
c o n c e r n i n q  s t a t e - s p a c e  f o r e c a s t i n g ,  p a r t i c u l a r l y  a b o u t  t h e  
a u t o m a t i c  i d e n t i f i c a t i o n  c r i t e r i o n ,  c a n  b e  o b t a i n e d  i n  
Akaike  ( 1 9 7 6 ) .
[ 4 4  1 An e x t e n s i v e  s o u r c e  o f  i n f o r m a t i o n  c o n c e r n i n g  
r a t i o n a l  e x p e c t a t i o n s  m o d e l s  a n d  t h e o r y  may b e  f o u n d  i n  
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APPENDIX
V8RIABLE NOTATION, EATA SOURCES AND 
DATA SUMMARY STATISTICS
N o t a t i o n ,  E a t a - D e s c r i p t i o n - a n d - S o u r c e s  
USDA i n d e x  o f  a v e r a g e  v a l u e  p e r  a c r e  o f  
f a r m l a n d ,  1 9 6 7 = 1 0 0 ,  u n l e s s  i n d i c a t e d .  S o u r c e :
Real Estate-Market Developments, various years.
U . S .  n e t  in c o m e  f r o m  f a r m i n g ,  i n  m i l l i o n s  o f
d o l l a r s .  S o u r c e :  A g r i c u l t u r a l - S t a t i s t i c s * v a r i o u s
y e a r s .
The  t o t a l  v a l u e  o f  r e c e i p t s  f r o m  f o r e i g n  m a r k e t i n g s  
o f  U. S’. a g r i c u l t u r a l  p r o d u c t s ,  i n  m i l l i o n s  o f
d o l l a r s .  S o u r c e :  A g r i c u l t u r a l  S t a t i s t i c s ,  v a r i o u s
y e a r s .
USDA i c d e x  o f  t h e  r a t i o  o f  t h e  p r i c e s  r e c i e v e d  b y  
f a r m e r s  i n d e x  o v e r  t h e  p r i c e s  p a i d  b y  f a r m e r s  i n d e x .  
S o u r c e :  A g r i c u l t u r a l - S t a t i s t i c s ,  v a r i o u s  y e a r s .
T he  USE a i n d e x  c f  U .S .  farm o u t p u t ,  1967 = 1 0 0 .




GPCR T h e  p e r c e n t  c f  t o t a l  c a s h  r e c e i p t s  made up by t o t a l
d i r e c t  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  t o  f a r m e r s .  S o u r c e :  
A g r i c u l t u r a l  - S t a t i s t i c s * v a r i o u s  y e a r s .
- 4  - - <
SUB T o t a l  g o v e r n m e n t  p u r c h a s e s  o f  U .S .  f a r m  o u t p u t  f o r
e x p o r t ,  i n  h u n d r e d s  o f  t h o u s a n d s  o f  d o l l a r s .  S o u r c e :  
A g r i c u l t u r a l  S t a t i s t i c - s * v a r i o u s  y e a r s .
RCG The s i x  p e r i o d  l a g g e d  a v e r a g e  o f  t h e  r e a l  p e r c e n t a g e
c h a n g e  i n  t h e  USDA i n d e x  o f  f a r m l a n d  p r i c e s .  Each 
l a g  was w e i g h t e d  b y  0 . 5  * * I ,  where  I  = t h e  l e n g t h  o f  
t h e  l a g .  T h e  r e a l  p e r c e n t a g e  c h a n g e  was o b t a i n e d  b y  
s u b t r a c t i n g  t h e  p e r c e n t a g e  c h a n g e  i n  t h e  GNP p r i c e  
d e f l a t o r  f r o m  t h e  n o m i n a l  p e r c e n t a g e  c h a n g e  i n  
f a r m l a n d  p r i c e s  f o r  e a c h  y e a r .  S o u r c e s :  Farm - R e a l
E s t a t e  M ar-ket- D e v e l o p m e n t s -. v a r i o u s  y e a r s  a n d  The 
E c o n o m ic  R e p o r t  o f - t h e - P r e s i d e n t .  1 9 8 1 .
SPSI A l t e r n a t i v e  i n v e s t m e n t  r e t u r n s ,  m e a s u r e d  by  t h e  r e a l
S t a n d a r d  a n d  P o o r s  S t o c k  P r i c e  i n d e x .  T he  n o m i n a l  
i n d e x  was d e f l a t e d  by t h e  GNP p r i c e  d e f l a t o r  t o  
o b t a i n  t h e  r e a l  i n d e x .  1941 -  194 3 = 10,  f o r  t h e  
n o m i n a l  i n d e x .  S o u r c e s :  F e d e r a l  R e s e r v e  B u l l e t i n ,
s e l e c t e d  y e a r s  a n d  t h e  E co no m ic  R e p o r t  o f  t h e  
P r e s i d e n t . 1 9 8 1 .
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DUM Dummy v a r i a b l e ,  t a k i n g  t h e  v a l u e  o f  1 f o r  t h e  p e r i o d  
1974 t c  1980 a n d  0 e l s e w h e r e  i n  t h e  s a m p l e .
GVTP T o t a l  d i r e c t  g o v e r n m e n t  p a y m e n t s  t o  f a r m e r s ,  i n  
m i l l i o n s  o f  d o l l a r s .
S t a  t i  s t i c  s  o f  D a ta
V a r i a b l e Mean S -Dev . Min. V a l  ( y r . ) Max. V a l  ( y r . )
FP 10 <J. 3 93 .8 1 8 .9 1941) 4 0 9 .  3 1980)
NFT 1 5 4 0 7 .0 5 8 5 8 . 9 6 5 7 3 . 0 1941) 3 3 2 7 7 . 0 1974)
EXT 8 8 7 3 . 0 9 6 6 0 . 7 6 6 9 . 0 1941) 4 1 2 5 6 . 0 1980)
pap 8 6 .2 1 4 . 7 6 4 . 0 1980) 115. 0 1947)
FROD 9 0 . 5 1 8 .6 6 0 . 0 1941) 1 2 9 . 0 1979)
GVTP 1 4 1 6 .9 1 1 8 2 .6 185 .0 1949) 3 9 6 1 . 0 1972)
SUB 1 2 2 9 .8 4 9 2 . 6 1 1 2 .5 1952) 2 6 1 8 . 1 1944)
GPCR 3 . 0 2 5 2 .  190 0. 600 1949) 7 . 4 0 0 1969)
SPSI 95 .78 4 5 . 0 7 33 .8 1942) 174.  0 1966)
RCG 0 . 0 3 4 0 . 0 2 6 0 .  003 1942) 0 .1 0 1 1 974)
DUM 0 .  175 0 . 3 7 9 0 .0 0 0 1941) 1 . 0 0 0 1980)
Sample  P e r i o d :  1941 t o  1 9 8 0 .
D-at a-
YEAR FP SPST
1941 1 8 . 9 3 43 .6
1942 ,2 0 .6 2 3 3 . 8
1943 2 2 . 6 0 36 .0
1944 2 5 . 7 1 4 1 . 4
1945 2 8 . 5 3 4 5 . 4
1946 3 2 . 2 0 5 6 .  2
1947 3 6 . 1 6 42 .3
1948 3 8 . 9 8 3 7 . 8
1949 4 0 . 6 8 3 8 . 4
1950 3 9 . 8 3 4 2 .  6
1951 4 6 .0 5 49 .2
1952 5 0 . 5 6 5 5 . 7
1953 5 1 .4 1 5 8 . 0
1954 5 0 . 8 5 5 4 . 9
1955 5 2 .6 2 76 .2
1956 5 4 . 8 0 9 0 . 0
1957 5 8 . 1 9 9 7 . 6
1958 6 1 . 3 0 8 6 .  1
1959 6 5 .6 2 1 1 5 . 9
1960 6 8 . 3 6 118. 6
1961 6 9 . 4 9 1 2 0 . 8
1962 7 3 .  16 138. 4
1963 7 6 . 6 4 128 .9
1964 8 1 . 9 2 149. 4
1965 8 6 . 4 4 1 6 5 .5
1966 9 3 . 2 2 174.  0
1967 1 0 0 . 0 0 153 .3
1968 1 0 6 . 7 8 1 6 5 .5
1969 1 1 2 .7 1 1 6 8 .5
1970 1 1 7 . 2 3 1 4 0 .8
1971 1 2 2 .3 2 1 3 9 . 9
1972 121 .  19 149.  7
1973 1 4 9 .7 2 161 .5
1974 1 8 6 . 7 2 1 1 8 .0
1975 2 1 2 . 4 3 81 .7
1976 24 1. 53 103.  2
1977 2 8 2 . 4 9 103 .8
1978 3 0 8 .  19 8 3 .  8
1979 3 5 4 . 2 4 83 .2
1980 4 0 9 . 3 2 8 1 . 5
RCG PAR PROD
0 .0 1 2 9 3 . 0 0 6 0 . 0 0
0 . 0 0 3 1 0 5 .0 0 6 8 . 0 0
0 .0 1 2 1 1 3 .0 0 6 6 . 0 0
0 . 0 6 1 1 0 8 .0 0 6 9 . 0 0
0 .0 7 3 1 0 9 .0 0 6 8 . 0 0
0 . 0 2 4 1 1 3 .0 0 6 9 . 0 0
0 . 0 0 8 1 1 5 . 0 0 6 7 . 0 0
0 .0 0 9 1 1 0 .0 0 7 3 . 0 0
0 . 0 2 9 1 0 0 . 0 0 7 1 . 0 0
0 . 0 0 5 1 0 1 .0 0 7 0 . 0 0
0 .0 3 6 1 0 7 .0 0 7 3 . 0 0
0 . 0 6  1 1 0 0 .0 0 7 5 . 0 0
0 .03 1 92 . 0 0 7 6 . 0 0
0 . 0 0 5 8 9 . 0 0 7 9 . 0 0
0 .012 8 4 . 0 0 81 .0 0
0 . 0 1 1 8 3 . 0 0 8 2 . 0 0
0 .1  92 8 2 . 0 0 8 1 .0 0
0 . 0 2 3 6 5 .0 0 8 6 . 0 0
0 .0 3 6 8 1 . 0 0 8 7 . 0 0
0 . 0 2 8 8 0 . 0 0 9 0 . 0 0
0 .0 1 9 7 9 . 0 0 9 1 .0 0
0 . 0  24 8 0 . 0 0 9 2 . 0 0
0 . 0 2 6 7 8 . 0 0 9 5 .0 0
0 . 0 3 7 7 6 . 0 0 9 4 . 0 0
0 .0 3 4 7 7 . 0 0 9 7 .0 0
0 . 0  42 7 9 . 0 0 9 6 . 0 0
0 .0 4 0 7 3 . 0 0 1 0 0 .0 0
0 . 0 3 4 7 3 . 0 0 1 0 2 .0 0
0 .0 2 2 7 3 . 0 0 1 0 2 .0 0
0 . 0 0 6 7 2 . 0 0 1 0 1 .0 0
0 . 0 0 4 6 9 . 0 0 1 1 0 .0 0
0 . 0 0 4 74 .  00 1 1 0 .0 0
0 .0 6 5 91 .0 0 1 1 2 .0 0
0 .  101 86. 00 1 0 6 .0 0
0 .0 7 3 7 6 . 0 0 1 1 4 .0 0
0 . 0 7 8 7 1 . 0 0 1 1 7 .0 0
0 .0 8 8 6 7 . 0 0 11 9 .0 0
0 . 0 5 4 7 0 . 0 0 1 2 2 .0 0
0 . 0 5 7 7 1 . 0 0 1 2 9 .0 0
0 .  059 6 4 . 0 0 1 2 2 .0 0
GPCR
4 .  10 
3 . 7 0
2 .9 0  
3 . U0
3 .2 0  
2 . 8 0  
0 .9 0  
0 .8 0  
0 . 6 0  
0 .9 0  
0 .8 0  
0 .8 0  
0 . 6 0  
0 .8 0  
0 .7 0  
1 .70  
3 .  10
3 . 0 0
1 .90
2 . 0 0
3 .9 0  
U . 50 
4 .3 0
5 . 5 0  
6 . 10
6 . 9 0  
6 . 6 0
7 . 2 0  
7 . 4 0
6 . 9 0
5 . 5 0  
6 . 1 0  
2 .8 0  
0 .6 0  
0 .9 0  
C .80  
1 .80  
2 . 6 0  
1 . 0 0  
C .90
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D a ta -
YEAR NFI EXT SUB GVTP DUM
1941 6 5 7 3 . 0 6 6 9 . 0 7 9 2 . 0 5 4 4 . 0 0 . 0
1942 9 9 2 4 . 0 1 1 7 9 .0 1 1 3 7 .8 6 5 0 . 0 0*0
1943 1 1 8 2 2 .0 2 C 7 3 .0 1 9 8 8 .3 6 4 5 . 0 0 . 0
1944 1 1 8 0 7 .0 2 0 9 6 . 0 2 6 1 8 .1 7 7 6 . 0 0 . 0
1945 1 2 4 1 1 .0 2 2 5 4 . 0 2011 .6 7 4 2 . 0 0 . 0
1946 1 5 2 5 2 .0 3 1 4 0 .0 1 7 1 0 .0 7 7 2 . 0 0 . 0
19 47 1 5 5 4 4 . C 3 9 5 7 . 0 1 5 5 9 . 0 3 1 4 . 0 0 . 0
1948 1 7 7 8 9 .0 3 4 7 2 . 0 1 5 5 4 .6 2 5 7 .0 0 . 0
1949 12780 .C 3 5 7 8 . 0 753 .6 1 8 5 .0 0 . 0
1950 1 3 6 4 8 .0 2 8 7 3 .0 5 4 8 . 6 2 8 3 . 0 0 . 0
1951 1 5 9 3 4 . C 4 0 4 0 .0 4 0 2 . 3 2 8 6 . 0 0 . 0
1952 1 4 9 6 1 .0 3 4 3 1 . 0 1 1 2 .5 2 7 4 . 0 0 . 0
1953 1 2 5 8 0 .0 2 8 4 7 . 0 2 1 1 . 9 2 1 3 . 0 0 . 0
1954 1 2 3 7 3 .0 3 0 5 4 .0 3 6 1 . 3 2 5 7 .0 0 . 0
1955 1 1 3 0 5 .0 3 1 5 9 . 0 7 7 3 .5 2 2 9 . 0 0 . 0
1956 1 1 2 5 4 .0 4 1 7 0 . 0 , 1 0 0 5 . 2 5 5 3 . 0 0 . 0
1957 1 1 0 8 5 .0 4 5 0 6 . 0 1 2 5 1 . 9 1 0 1 6 .0 0 . 0
1958 1 3 1 6 8 .0 3 8 5 5 .0 1 2 5 9 . 9 1 0 8 9 .0 0 . 0
1959 1 0 7 1 3 . C 3 9 5 5 . 0 1 3 0 4 .1 6 8 2 . 0 0 . 0
1960 1 1 4 7 0 .0 4 8 3 2 . 0 1 5 4 1 .4 7 0 3 . 0 0 . 0
1961 1 15C 8.0 5 0 2 4 . 0 1 6 6 0 .5 1 4 9 3 .0 0 . 0
196 2 1 2 0 0 7 .0 5 0 3 4 . 0 1 5 4 2 .5 1 7 4 7 .0 0 . 0
1963 1 1 6 5 7 .0 5 5 8 4 . 0 1 5 8 6 .2 1 6 9 6 .0 0 . 0
1964 1 0 4 7 3 .0 6 3 4 8 . 0 1 6 6 9 .9 2 1 8 1 .0 0 . 0
1965 1 2 8 4 0 . C 622 9 . 0 1 3 8 8 . 0 2 4 6 3 .0 0 . 0
1966 1 3 8 9 7 . 0 6 8 8 1 . 0 1 3 0 8 .0 3 2 7 7 . 0 0 . 0
1967 122 92 .0 6 3 8 0 . 0 1 2 9 8 . 0 3 0 7 9 .0 0 . 0
196 8 1 2 2 6 5 .0 6 3 0 3 .0 1 0 4 4 .0 3 4 6 2 . 0 0 . 0
1969 1 4 2 4 6 .0 6 022 .0 1 036 .0 3 7 9 4 . 0 0 . 0
1970 1 4 1 0 0 .0 7 2 5 9 . 0 1 0 6 3 .0 3 7 1 7 .0 0 . 0
1971 1 4 5 7 0 . C 7693 .0 1 1 2 4 . 0 3 1 4 5 .0 0 . 0
1972 1 8 5 9 3 .0 9 4 0 1 . 0 1 0 3 9 .0 3 9 6 1 . 0 0 . 0
1973 3 3 2 7 7 . C 1 7680  .0 9 4 3 .0 2 6 0 7 . 0 0 . 0
1974 2 5 7 8 1 . 0 2 1 9 9 9 . 0 1 2 2 4 .0 5 3 1 . 0 1 . 0
1975 2 4 3 2 5 . C 2 1 8 8 4 . 0 1 1 2 3 . 0 8 0 7 . 0 1 .0
1976 1 8 6 7 9 .0 2 2 9 9 7 .0 1 5 2 1 .0 7 3 4 . 0 1 . 0
1977 2 0 4 7 C .0 2 3 6 3 6 . 0 1 5 4 9 . 0 1 8 1 9 .0 1 .0
1978 2 7 8 8 0 .0 2 9 3 8 4 . 0 1 4 4 1 .0 3 0 3 0 . 0 1 . 0
1979 3 0 8 0 0 . 0 3 4 7 4 5 . 0 1 3 2 3 .0 1 3 7 5 .0 1 .0
1980 2 3 4 0 0 .0 4 1 2 5 6 . 0 1 4 1 0 .0 1 2 8 6 .0 1 . 0

